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Mercados voluntarios
y créditos de carbono

Introduccion a los mercados voluntarios de

carbono y como utilizarlos para acelerar la
accion climatica en el marco de la estrategia de

descarbonizacion de las empresas.
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Somos Anthesis

Oferta de servicios
global en sostenibilidad

Activando el
rendimiento

Proposito y estrategia

sostenible

Consultoria

Anthesis guia a los clientes

hacia un rendimiento Agencia creativa

sostenible, convirtiendo el
Impacto de la sostenibilidad

en impacto comercial. Un Soluciones digitales

viaje que es posible gracias a
la union, bajo un mismo
techo, de soluciones lideres a
nivel global.

Mercados de carbono




Guiados por una
comunidad unica
unida por una vision
compartida...

Certificada B-Corp

Mas de 1.300 expertos en sostenibilidad
A través de 44 oficinas en 23 paises

Apoyada por Carlyle Group, Tikehau
Capital y Palatine

,;}....l|derando la
“activaciéon de la

sostembllldad en
Espana y Portugal

. Masde 40aﬁo;s de trayecloria"en 3E_S'pa.ﬁa-. |

" Equipo de +450 eXpeﬁrt'oa'é’h' -aos;tan ibilidad

Oficinas en Ba rcela.lja; Madrldy LISbOa

Apoyando a mas de 400 orgamzamones en'
" todo el territorio naC|onal | |




Soluciones
¢ Hacia donde debemos
dirigirnos?
CLIMA — Proposito
organizacional
e NATURALEZA —
S 3 Estrategiade
3 E DERECHOS Transformacion
= HUMANOS
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2% Preparaciony
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SALUD —

SOLUCIONES DE
TRANSFORMACION

Anthesis guia a sus clientes para responder a las preguntas clave que
convierten elimpacto de la sostenibilidad en impacto comercial. Un viaje

. Como lo logramos?

NetZero &

Decarbonizacion

Naturaleza &
Biodiversidad

Impacto Socialy

Derechos Humanos

Residuosy
circularidad

Cadenas de
suministro
responsables

SOLUCIONES DE
RENOVACION

¢Vamos por buen
camino?

Recopilacion de
datos e informes

ESG &
Compliance

Gestion
Ambiental

SOLUCIONES DE
REGULACION

cPodemosirmas
rapido?

Proyectos de
Carbonoy
Compensacion

Desarrollo de
capacidades

Cambio de
comportamiento

Soluciones
Financierasyde
Capital

Solucionesde
Innovacion

SOLUCIONES DE
ACELERACION

¢ Podemos compartir el

viaje?

Educacion para el
desarrollo sostenible

Stakeholder
Engagement

Compromiso
Interno

Compromiso del
consumidor

SOLUCIONES DE
COMUNICACION

orientado a las solucionesy alimpacto, todo bajo un mismo techo.
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COMENCEMOS POR LO BASICO

cQué es el mercado
voluntario de
carbono?
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Comencemos por lo basico... ;qgué es un crédito de carbono?

La compensacion de carbono u
offsetting es un mecanismo que
sirve para compensar la huella
de carbono de empresas o
Individuos a partir de la compra
de créditos de carbono.

Un creédito de carbono es una
herramienta financiera que
representa una tonelada de
dioxido de carbono (CO2) o su
equivalente en otros gases de
efecto invernadero que ha sido
reducida, evitada o removida de
la atmosfera mediante proyectos
de carbono.

TTT 1 tonelada de &—

COz CO.e ?

\.

A

CO2 generado por
Su organizacion

carbono

1 crédito de

/

CO2reducido/evitado invirtiendo
en proyectos de carbono




¢cQué son los proyectos
de carbono?

- Los creditos de carbono son un
mecanismo de mercado que
permite a las empresasy a los
Individuos compensar sus
emisiones de gases de efecto
Invernadero y financiar proyectos
que contribuyen a la lucha contra el
cambio climatico.

- El Mercado Voluntario de Carbono
(MVC) es donde se comercializan
creditos de carbono y se desarrollan
nuevos proyectos que generan estos
proyectos.

- Es indispensable invertir solo en
proyectos de carbono de alta
integridad y alta calidad, alineados
con estandares internacionales
reconocidos.

% Test Title Preview 8
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Algunos ejemplos de tipos de proyectos de carbono

Carbono azul

Energia eblica J\ Captura dé"é



¢Quien certifica los proyectos de carbono?

Los estandares de carbono son fundamentales para

el funcionamiento del MVC. Proporcionany gestionan

las reglas, metodologias y requisitos para el

desarrollo de proyectos y programas de reducciony V Verified Carbon
.. ., . . Standard

eliminacion de emisiones de GEl:

* Certificacion

CLIMATE
ACTION
RESERVE

e Emision de los créditos

e Comercializacion

Los estandares de carbono generalmente son VV,@QV
desarrollados por organizaciones no W\ 4}‘/’
gubernamentales (ONG) internacionales, que " oo e

consisten en:
e Definicion de normas

puro -
earth

e Establecimiento de un sistema de validacion

* |Implementacion de un sistema de verificacion
generalmente subcontratado a terceros

Dadas las criticas experimentadas por el MVC en los j( p'-ANV'VJ

ultimos anos, los estandares han estado bajo
escrutinioy es por eso que han surgido nuevas
Iniciativas para garantizar la calidad y establecery
hacer cumplir estandares claros y globales y mejorar

Gold Standard

American
Carbon
/ Registry

ar WINRO:

CERCARBONO

Certified Carbon Standard

BioCarbon

Registry

p{ sociaLcArBON®

ICROA (International Carbon Reduction and Offset Alliance)
proporciona un marco para la accién climatica corporativa
responsable a través de la integridad en el uso de créditos de
carbono, la calidad del suministro de créditos de carbonoy la

generacion de impacto para elevar la ambicion.

la calidad y la gobernanza del MVC.

S NICROA

Aspectos clave de los estandares de
carbono

Los estandares de carbono garantizan la
calidad, la adicionalidad y la verificabilidad
a traves de un conjunto de reglasy
requisitos que todos los proyectos deben
seguir para ser certificados/verificados.

* Metodologias: Los proyectos se evaluan
utilizando una metodologia tecnica
robusta de reduccion de emisiones de GEl
especifica para el tipo de proyecto.

* Auditoria independiente: Todos los
proyectos estan sujetos a auditorias (de
escritorio e in situ) por parte de terceros
Independientes para garantizar que los
estandares y las metodologias se apliquen
correctamente

* Sistema de registro: repositorio central de
datos de todos los proyectos registrados y
seguimiento de las emisiones y de todos
los creditos de carbono retirados (VER,
CER, VCU...).


https://icroa.org/

Principios basicos de los proyectos d
carbono de alta integridad

Para establecery hacer cumplir normas mundiales claras y mejorar la

e 1C

calidad y la gobernanza del mercado voluntario del carbono, el Consejo de

Integridad para el Mercado Voluntario del Carbono (ICVCM) ha publi

cado 5 |ntegridady

sus Principios Basicos del Carbono (CCPs), una referencia mundial para .
los créditos de carbono de alta calidad que establece umbrales rigurosos credibilidad

en materia de divulgacion y desarrollo sostenible, con el fin de mejora
Integridad y la transparencia del mercado voluntario del carbono.

- Transparenciay
responsabilidad

> Cumplimientoy
adaptacion a la
normativa

K

r la

> Permanencia

—>Validacionesy
verificaciones
Independientes

Test Title Preview

THE INTEGRITY COUNCIL

FOR THE VOLUNTARY CARBON MARKET

- Complementariedad

D @

> Beneficios colaterales

& ©®

- Cuantificacion de la
reducciony
eliminacion de

@ emisiones
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Una historia de dos créditos: tipos y subtipos de créditos de carbono

Reduccion de emisiones

Emisiones evitadas, Emisiones Reduccion de Extraccion de Extraccion de
o reducciéon de evitadas o emisiones de la carbonoala carbonoala
emisiones de la reduccion de geosfera (con biosfera geosfera
geosfera (sin emisiones de la almacenamiento)
almacenamiento) biosfera
Por ejemplo, energias Por ejemplo, evitar Por ejemplo, Por ejemplo, la Por ejemplo, Por ejemplo, Por ejemplo,
renovables y la pérdida y captura de carbono forestacion con restauracion de el biocarbén la captura de
eficiencia energética degradacién de en centrales de plantaciones no ecosistemas con aire (DACCS)

los ecosistemas. carbén o gas autéctonas de beneficios colaterales

natural. una sola especie. para la biodiversidad

y la adaptacion

Beneficios colaterales (aire limpio, biodiversidad, adaptacion, etc.) Beneficios colaterales (biodiversidad, adaptacion, etc.)
Mayor riesgo de reversion Menor riesgo de reversion
Evitan emisiones que podrian Reducen las emisiones en Eliminan las emisiones de la Eliminan las emisiones de la
haber existido (por ejemplo, comparacion con las atmosferay las almacenan en la atmosferay las almacenan
evita emisiones futuras) acciones anteriores biosfera (por ejemplo, los en la geosfera (por ejemplo,
ecosistemas). rocasy minerales)

Source: Oxford Principles



https://www.smithschool.ox.ac.uk/sites/default/files/2022-01/Oxford-Offsetting-Principles-2020.pdf

Soluciones basadas en la naturaleza vs Soluciones tecnologicas

AN\

Precio por tonelada

NATURE-BASED

TECH-BASED

Permanencia

>

Nature-based

 Restauracion de humedales y turberas

* Manejo de tierras de cultivo y pastizales,
agroforesteria, agricultura sostenible

 Reforestaciony forestacion

e (Gestion del carbono azul

Tech-based

 Bioenergia con capturay almacenamiento de
carbono

e Capturadirecta del océano

e Capturayalmacenamiento directo de aire
 Biochar (biocarbon)y bio-aceite

* Mejora de la alcalinidad oceanica

e Meteorizacion mejorada



Creéditos de carbono vs EACs

Al perseguir el cero neto, las organizaciones tienden a confundir el uso de creditos de carbono y Certificados de Atributos de Energia (EACs) porque son
mecanismos de mercado similares, pero con aplicaciones distintas. Por ello, a continuacidén, se describen las principales caracteristicas de cada unoy
su uso en los procesos de reivindicacion de la accion climatica:

111
CO,
e Loscreditos de carbono (también llamados compensaciones de e Un EAC representa un MWh de energia producida a partir de una
carbono) representan la reduccion o remocion de la emision de fuente de energia baja en carbono o libre de carbono
una tonelada de GEl a la atmosfera. (“renovable”).
e Loscréditos de carbono pueden clasificarse como e Se centran en reducir las emisiones indirectas del Alcance 2
“reducciones/compensacion” se refieren a las emisiones provenientes de energia comprada.

evitadas o “remociones” se refieren al carbono eliminado de la
atmosfera. Diferentes marcos reconocen estos componentes de
manera diferente. En general, se debe dar prioridad a las
remociones sobre las emisiones evitadas.

* Promueve el desarrollo de fuentes de energia renovables,

* Estos se pueden aplicar para compensar las emisiones creadas
en todos los alcances, especialmente en los alcances 1y 3.

Aplicacion en una estrategia Net-Zero: varia segun la definicion o Aplicacion en una estrategia Net-Zero: utilizado como
certificacion de Net-Zero, pero generalmente se utiliza para mecanismo de reduccidn de impacto, haciendo que las emisiones
compensar las emisiones no evitadas de una organizacion. No emitidas, que deben ser compensadas mediante créditos de
permiten reducir las emisiones de un inventario de GEl. carbono, sean menores. Se pueden utilizar para reducir las

emisiones de un inventario de GEl, solo aplicables en el alcance 2.



EL ROL DE LOS CREDITOS DE CARBONO

Integracion de la
compensacion en la
estratégia climatica

K



SBTIl recomienda que...

4
Las empresas deberian invertir en creditos

de carbono de alta calidad, al menos, el
equivalente al 50% ﬂe S emisiones no
evitadas de alcance 1, 2y 3 desde 2021

Con ello, contribuiran a reducir y/o giﬂ,
emﬁp‘ne‘s de gases de efecto invernadero,
asumiendo la responsabilidad porsu -°
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Relevancia de los mercados de carbono en el marco de una
estrategia de descarbonizacion

Cambiar las practicas operativas es necesario para gue las empresas reduzcan su impacto,
pero no es factible que éstas cambien por completo de la noche a la manana.

Los creditos de carbono y los EAC’s son herramientas adicionales que proporcionan una via
para que las empresas reduzcan y compensen los impactos climaticos de sus operaciones
en un plazo mucho mas corto, asumiendo su responsabilidad por las emisiones que aun no
pueden evitar, al tiempo que crean un cambio significativo a medio y largo plazo.

Consideraciones clave:

- Estos instrumentos no son un reemplazo de la adopcion de medidas para reducir los
Impactos de las operaciones de la empresa, sino que deben complementar estas
acciones al poder implementarse en un plazo mas rapido.

- Ambos nos permiten acelerar la descarbonizacion global y asumir nuestra
responsabilidad en materia de cambio climatico.

- La integridad es la piedra angular y el mayor desafio a la hora de usar estas herramientas
de manera efectiva.

- Todas estas herramientas tienen un valor potencial, pero los diferentes marcos de cero
emisiones netas las ven de diferentes maneras.

K




RECOMENDACION

3 DEL

GRUPO DE EXPERTOS DE LA ONU: USO DE CREDITOS VOLUNTARIOS

NET ZERO
POLICY MATTERS

"Los actores no estatales deben priorizar la reduccion urgente y
profunda de las emisiones en toda su cadena de valor. Los créditos de
carbono de alta integridad en los mercados voluntarios deben
utilizarse para la mitigacion mas alla de la cadena de valor, pero no
pueden contabilizarse para las reducciones provisionales de emisiones
[...] requeridas por su trayectoria de cero emisiones netas.

Los créditos de carbono de alta integridad son un mecanismo para
facilitar el muy necesario apoyo financiero para la
descarbonizacion de las economias de los paises en desarrollo. [ ...] se
recomienda encarecidamente a los actores no estatales que,
cumpliendo con sus objetivos intermedios en su camino hacia el cero
neto, equilibren el resto de sus emisiones anuales no evitadas
mediante la compra de creditos de carbono de alta integridad [...]".

18



Above and Beyond: informe de SBTi sobre el disenoy la
implementacion de la mitigacidon mas alla de la cadena de

valor (BVCM)

Enfoque BVCM de SBTi

\ SGI ENC =
- BASED
TARGETS

 Ofrecerresultados adicionales de mitigacidon a corto plazo para contrarrestar el pico de emisiones mundiales (alrededor de 2025) y reducir a la

mitad las emisiones mundiales para 2030.

 |mpulsar lafinanciacion adicional para "ampliar" las soluciones climaticas incipientes y permitir actividades que desbloqueen la transformacion
sistémica necesaria para lograr el cero neto mundial para mediados de siglo.

Cuatro pasos de alto nivel para disenar e implementar
estrategias de BVCM de alta integridad y alto impacto

©)

Step 2

Establish a BYCM
Pledge

Step 4 Step 3

Report BVCM Take Action to
Activities & Outcomes Deliver BVCM

Paso 1: Establecer y trabajar para alcanzar un objetivo de cero emisiones netas

1.1 Desarrollar y divulgar un inventario completo de emisiones de GEl

1.2 Establecer, enviar, validar y divulgar un objetivo de cero emisiones netas de SBTi

1.4 Desarrollar, divulgar y trabajar en pos de un plan de transicion climatica alineado con las cero
emisiones netas

Paso 2: Establecer un compromiso de BVCM

2.1 Determinar el caso de negocio y los objetivos estratégicos para BVCM
2.2 Definir el periodo del compromiso BVCM
2.3 Definir la escala del compromiso de BVCM

Paso 3: Tomar medidas para avanzar en BVCM

3.1 Definir el estandar de calidad y las medidas de aseguramiento para las actividades e inversiones de la
BVCM

3.2 Desplegar recursos y financiacion hacia una cartera de actividades de BVCM (entre otras, fijacion de
Precio Interno del Carbono (PIC)

Paso 4: Reportar las actividades y resultados de BVCM

4.1 Establecer un marco de medicion, reporte y verificacion (MRV) de BVCM
4.2 Informar anualmente sobre las actividades, inversiones y resultados de la BVCM
4.3 Hacer declaraciones de BVCM transparentes y precisas



cQué tipo de crédito de carbono es mejor: reduccion o eliminacion?
¢cCual es la disponibilidad de cada tipo de proyecto de carbono?

Las empresas deben disenar carteras de inversion adecuadas a sus compromisos climaticos y a su capacidad de inversion,
basandose en los Principios de Compensacion de Oxford y con un enfoque basado en la ciencia:

Fecha Net Zero

Contribucion
en lugar de
compensacion

Otras inversiones (no utilizadas como compensacion) para obtener beneficios

| Uso evitado de I Re@u.ccién de .
combustibles emisiones de la biosfera

100%

fosiles y carbono

1 Reduccion de emisiones con
menor riesgo de reversiéon
‘ Eliminacién de carbono con
mayor riesgo de reversion

2020 2030 2040 2050 / Fecha Global Net Zero

Desglose porcentual de la cartera de compensacion

0%




Modelos de inversion en carbono

Climate Activator / VCMI

Illlllllll
$

Descripcion: Compensacion a través de
proyectos de reduccidn o eliminacion desde el
principio (todos los tipos), pero la contribucion
de las absorciones crece hasta cubrir el 100% de
las emisiones.

Pros: Posibilidad de realizar divulgaciones
climaticas a través de una accion claray
comprensible, basada en apoyar proyectos de
compensacion de cualquier tipo desde el
momento 0. Participacidn en un mecanismo de
mercado solido que esta aportando mayor
calidad e integridad a la accion climatica.

Contras: Mas caro debido al mayor volumen de
créditos de carbono desde el momento inicial.

K

Net-Zero

IIIII.IIII
S

Descripcion: Compensacion a traves
unicamente de proyectos de remocion (tipo IVy
V), aumentando progresivamente la inversion

anual hasta neutralizar el 100% de las emisiones.

Pros: Mas econdmico y enfocado en transformar
el negocio internamente para reducir sus
emisiones y créditos de carbono de manera
progresiva solo a través de la eliminacion.

Contras: En el camino hacia el cero neto, la
empresa se apega a su promesa de una
reduccion basada en la ciencia, que solo limitara
el calentamiento global a 1,5 °C si todas las
demas empresas también tienen tales objetivos.
No es muy ambicioso y no asume la
responsabilidad climatica de las emisiones no
evitadas.

Climate Contributor

Descripcion: Contribuciones economicas que
favorezcan el desarrollo y escalabilidad de
tecnologias de remocion aun incipientes pero
necesarias en el futuro, sin esperar créditos de
carbono a cambio, sino mas bien como un
aporte innovador a las soluciones climaticas.
Complementado con un modelo Net-Zero.

Pros: ldentificacidon como lider climatico.
Promueve una accion muy activa, fomentando la
accion climatica en geografias o tipos de
proyectos donde el mercado esta menos maduro
y acelerando la transicion climatica.

Contras: Elmodelo mas caroy el concepto de
contribucion es un término reciente, que todavia
no tiene mucho reconocimiento en el mercado,
aunque su reputacion esta creciendo.



Un ejemplo de codmo alcanzar el "Net-Zero"
invirtiendo en créditos de carbono

16
Objetivo de electricidad
_ 100% renovable en las
12 instalaciones
Objetivo de reduccion
8 de emisiones en un Objetivo " Net-Zero", con
80% una reduccion de las
emisiones de carbono de

(O]
O I al menos el 90%.
O 4 I
o
[
: i
: H B
§ NN EEEEEE—
] 0
E 2020 2025 2030 2035 2040 2045

-4

Remocion de carbono
Transicion progresiva equivalente al 10% de las
100% de la inversion en remocion
Al menos un 50% de créditos de carbono
inversion en
créditos de carbono
Scope 1&2 Scope 3: Purchased goods and services Scope 3: Business travel mEScope 3: Rest of categories Retirement of avoidance credits Retirement of removal credits SBTi 1.5C pathway



Estructuracion de una cartera de financiacion del carbono

Las empresas pueden involucrarse en la financiacion de proyectos en varias etapas dentro del ciclo de vida de un crédito de
carbono, con diferentes recompensas en consecuencia. Se pueden combinar tres estructuras de financiacion en funcion del
potencial de riesgo y recompensay se pueden implementar junto con la estrategia de reduccion directa:

Los proyectos dependen de un flujo de ingresos confiable Las empresas pueden proporcionar financiamiento a proyectos
procedente de los créditos de carbono. Estos ingresos permiten a de reduccion de emisiones después de la validacion del

los socios del proyecto y a las comunidades locales ofrecer proyecto, pero antes de que se complete la verificaciony
reducciones certificadas de emisiones y otros beneficios para el emision de créditos de carbono. La perspectiva de costos mas
desarrollo sostenible, y que las partes interesadas locales se bajos y un acceso mas seguro a las reducciones debe sopesarse
beneficien de los objetivos a largo plazo del proyecto y estén con un mayor riesgo en torno a la entrega de creditos finales
alineados con ellos. Las empresas acuden al mercado cada vez emitidos, una contratacion mas complejay un probable

que necesitan eliminar créeditos de carbono. compromiso a largo plazo.

Los proyectos requieren capital inicial para disenarlos y desarrollarlos, incluida la inversion en actividades tempranas sobre el terreno antes
de la validacion y la emision de créditos. La inversion inicial se basa en la expectativa de que el proyecto generara créditos en el futuro. El
riesgo de entrega asociado con estos proyectos es el mas alto de las tres estructuras de financiamiento, pero pueden ser atractivos si la
empresa busca reducir la incertidumbre en la oferta y la exposicion potencial a futuros aumentos de precios, abrir nuevos caminos o
"poseer" una historia en torno a la creacidén de nuevos impactos de carbono y desarrollo sostenible. La inversion en el desarrollo de nuevos
proyectos se estructura cuidadosamente para garantizar un proyecto viable para todas las partes interesadas, al tiempo que se gestionan
los riesgos. Son posibles diferentes estructuras de inversion en funcion del apetito de riesgo de la empresa inversora. A lo largo de la vida del
proyecto, se lleva a cabo una diligencia debida exhaustiva, un diseno riguroso y un seguimiento continuo para garantizar la integridad y
mitigar los riesgos de rendimiento.
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¢Ha0|a donde van
lOS mercados de
carbono?

K



Precios de los créditos de
carbono

Los precios del Mercado Voluntario de
Carbono estan influenciados por la ofertay
la demanda y/o la regulacion y los eventos
macroeconomicos.

- Demanda vy tipos de créditos de carbono
emitidos Ty ¥

- Compromisos NetZero?
- COP’s

- Guerras ¥

- Tipos de interés v

- Aprovacion CCP?

> Controversias en MVC V

Evolucion de los precios de los creditos de carbono

Nature Based Removals

N X
. \
' . -
F N . I"._I.\‘
— .
AN/ VA j

= \ature Based Avoidance

== C00kstoves & Household biogas

—=Renewable energy



Precios de carbono

Table 3. VCM Transaction Volumes, Values, and Prices, by Project Category, 2022-2023

Forestry & Land Use
Renewable Energy
Chemical Processes/
Industrial Manufacturing
Household/

Community Devices

Energy Efficiency/

Fuel Switching
Agriculture

Waste Disposal

Transportation

927 |$3861M[$416 |286  smim [s388 |eo% M 7%

Percent Change

Remowvals

13.6

$162.8 M

Reductions

128.4

$611.8 M

Both

66.0

$699.6 M

Fuente: Ecosystem MarketPlace



¢, Por qué varian los precios entre proyectos del mismo tipo?

Atributo Condicionantes

Caracteristicas

del proyecto

-Adicionalidad y valor a nivel de marketing - =

-Ofertay demanda de cada tipo de proyecto
-Diferentes costes de ejecucion
-Reduccion/Evitacion < Eliminaciones de NB < Eliminaciones de Tecnhologia

|
|

Ubicacion -Menor costo de desarrollo del proyecto = = =
-Paises menos adelantados > paises en desarrollo > China, India, Turquia = ——
Standard -Calidad y rigor en los controles f_f— i;: —— =

-Etiquetado CCP
-Registro historico = confianza
-Agencias de calificacion de carbono

Co-beneficios

-Los co-beneficios adicionales en terminos de biodiversidad y desarrollo
comunitario se venden a un precio mas alto

-Alineacion con Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)
-VCS Climate Community & Biodiversity (CCB) y el estandar SD Vista.

Vintage
(Emision del
crédito)

-El mercado prefiere un vintage mas reciente (+2019)

K
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Tendencias del mercado

- Corto plazo: Un mayor numero de
compradores en el mercado que buscan
proyectos de remocion disminuira su
disponibilidad y los encarecera. A lo que
habra que anadir un incremento adicional,
para aguellos proyectos que reciban la
aprobacion con la etiqueta CCP.

- Largo plazo: Tras la estabilizacion de la
ofertay la demanda actuales, se espera un
aumento de precios de 50 10 veces el
precio actual en la proxima década debido a
la transicion a proyectos de remocion, como
resultado de los compromisos net-zero
adqguiridos.

*

D d Vol del
Escenario Precio ($/TCO2) emanda S I

(GtCO2/ano) mercado ($ Bn)

Taskforce on Scaling Voluntary Carbon Markets (TSVCM) projecctions

Low-cost supply

. 10 - 20 1-2 10-40
prioritization
Local supply

. 50-90 1-2 50-180
prioritization
MSCI Carbon Markets
General 20-30 0,5-1,5 10-45

BloombergNEF Projections

BAU (low cost) 11 1 11
SBT (only >200 1 >200
removals)

Hybrid (removals

. 48 1,7 82
transition)
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Aspectos clave en la definicion de una estrategia de inversion en carbono

Compromiso

- La promesa/alcance de accion que refleja el compromiso
de una organizacion con el BVCM. Una organizacion
necesita definir:

- Determinar el caso de negocioy los objetivos
estratégicos buscados por la empresa.

- Definir el periodo de tiempo del compromiso.

- Establecer la escala del compromiso (volumen en
toneladas y volumen de inversion).

Tipo de proyectos

- Los proyectos se dividen en soluciones de
reduccion/evitacion y eliminacidon, con soluciones
basadas en la naturaleza o no basadas en la naturaleza.

Modelo de aprovisionamiento/inversion

- Opciones Spoty Forward (acuerdos de compraventa de
carbono), asi como el desarrollo interno de proyectos de
carbono.

K

Calidad de los créditos de carbono

- Creditos de alta calidad que garantizan adicionalidad,
promueven co-beneficios y estan certificados por
estandares internacionales alineados o etiquetados con
CCP.

Vintage

- "Vintage" en los mercados de carbono indica el ano en el
que se generaron los creditos y en que la reduccion o
eliminacion fue efectiva. De 3 a 5 anos maximo es el valor
recomendado (2019+).

Permanencia

- La permanencia del crédito de carbono, garantizando que
la reduccion o remocion no se revierta.



Conclusiones

- Creditos de carbono = reducciones o eliminaciones de CO2 u otros gases de efecto
iInvernadero (GEl) emitidos en otros lugares por individuos o empresas.
1 crédito = 1 tonelada de CO2eq

- La compensacion utilizada para neutralizar las emisiones inevitables es una parte
esencial de una estrategia corporativa de cero emisiones netas que ayuda a cumplir el

objetivo de 1,5 °C y desempena un papel importante en la aceleracion de la transicion
AHORA.

- Hay una gran cantidad de tipos de proyectos de carbono, distinguiendo entre reducciones
evitadas y créditos de eliminacion/remocion de carbono.

- Los créditos de carbono de alta integridad cumplen con los estandares internacionales
que se verifican de forma independiente y dan como resultado un impacto social,
ambiental y econdmico positivo medido, lo que ayuda a estimular el desarrollo
sostenible.

- Los Principios Basicos del Carbono (CCP) se estan convirtiendo en un importante marco
de integridad y calidad.

> Los creditos de carbono se comercializan en diferentes mercados de carbono voluntarios
y de cumplimiento.

- Los precios de los creditos de carbono varian en gran medida y se prevé que aumenten
entre 5y 10 veces en la proxima déecada.

K
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Como encajar la compensacion en tu estrategia Anthesis %

Principios de compensacion

Los principios bésicos de carbono respaldan la calidad del mercado
de carbono garantizando a transparencia, la crediblidad y la eficacia
de los proyectos y créditos de compensacion de carbono. He aqul las

Coémo la compensacion puede encajar con g I } % X D eSsSCa I’ga nue St o

. . L X Integridad y crediblidad:
tu estrategia climatica __________ e e

menswrables y verlficables. Esta crediblidad es vital para mantener

— _ X : . z
- Do ¥ H % la confianza del mercado, includos compradores, vendedores, E s ’\ W h I t r r
> informe es una introduccion ( nsacion de car : reguladores y el pdblica. v’ ”
ecesa er y Voluntario de ¢ g ; : . Complementariedad 1 ; I I l

cual es la funcion de - : s e s P e el
0. Un pri ) Oomo la I } o~ compensacion proporcionen beneficios adiclonales que no
e e habrian producido sin el proyecto. Esto significa que las
reducciones de emisiones van mas alid de lo que habria ocurrido

P VAT integrar la compensacion

Los principlos bésicos Impiden el doble computo de las
reducciones de emisiones. Esto garantiza que cada tonelada
de CO2 reducida o elminada sélo se contablice una vez,
manteniendo la integridad medicamblental de los créditos de

3 mediante un:
o de compensacién. C

tranaparentes, informes y verlficacion por terceros. Esta
transparencia ayuda s los grupos de interés a verlficar la
legitimidad y eficecia de los proyectos de compensacion.
Por qué es necesaria la compensacion 'S pios Permanencia:
Otro principio fundamental es garantizar que la captura de carbono
ola reduccion de emisiones sean permanentes y no reviertan en
&l futura Esto es especialmente iImportante en proyectos como la
reforestacion, donde existe el riesgo de deforestacion futura.
Beneficios colaterales:
Los principlos bésicos del carbono suelen promover proyectos que
proporcionan beneficios sociales, medicamblentales y econdmicos
adicionales. Estos beneficios colaterales pueden incluirla
conservacion de la blodiversidad, el desarrolio comunitario y la
mejora de la salud, lo que hace que los proyectos de carbono ssan ¢ .

més atractivos e impactantes. ‘El éstablechnient6 delalCVCMylos

Seguimiento: incipios basi |
El programa de carbono deberd operar 0 hacer uso de un registro = principios asicos del carbono. ¢ -2

para identificar, registrar y rastrear de manera Unice las ectividedes Para establecer y hacer cumplr normas mundales claras y

de mitigacién y los créditos de carbono emitidos para garantizar E mejorar |a calidad y la gobernanza del mercado voluntario

que los créditos puedan ser identificados de manera segura e del carbona;el Consejo de Integridad para el Mercado

inequivoca. Voluntano del Carbono (también conccido como ICVCM o

Cumplimiento y adaptacién de la normativa Conssjo dé Integridad).

Es fundamental garantlzar que los créditos de carbono cumplen

la normativa pertinente y se ajusten a los objetivos cimaticos * ICVIEM ha publicado sus Principios Bésicos del Carbono

interacionales, como el Acuerdo de Paris. Esto ayuda & integrar {CCPs), una referencla mundial para los créditos de carbeno

loe mercados de carbono en estrategias climéticas més amplias. de alta calidad que establece umbrales rigurosos en materia

Validaclones y verificaciones independientes: de dwfgackin y desarrollo sostenible, con el fin de mejorar

El programa de créditos de carbono debera contar con requisitos ia Integridad y la transparencia del mercado voluntario del

anivel de programa para una solida validacion y verificacion por carbona Desarrollados con las aportaciones de clentos de

parte de terceros independientes de las actividades de mitigacion. organizaciones de todo el ICVCM, incluida Anthesis, los CCPs
4C6mo se genera la compensacién? 10.Cuantificacién de la reduccién y eliminacion de emisiones: s0nun paso importants hacia una mayor daridad y confianza

Las reducciones o eliminaciones de emisiones de GE! derivadas &n todo el mercada, y ponen de relieve la Importancia de

e |a actividad de mitigacidn deberén cuantificarse de forma sdlida, comnicar con dandad y precisidn los proyectos de carbono

basandess en enfoques conservadores, exhaustivos y métodos por los que se ha optado.

cientificos.
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Los principios de Oxford

For further information contact:

Adria Gelabert Bautista

Clients and Markets Director
adria.gelabert@anthesisgroup.com
+34 664 044 658

Anthesis
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¢Por qué un precio al carbono?

Historicaland Needed Annual Global Greenhouse
Gas Emissions (1990-2050, GtCO2/yr)

Historic Projections

(o)}
o

Business-as-

,~ usual
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~~NDCs (2023)
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o
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Global annual GHG emissions (bn tonnes CO,e)
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I Explicit fossil fuel subsidies
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[ Explicit carbon prices
= = == Needed pathway for 2C

Fuente: Fondo Monetario Internacional, 2023.



¢Donde estan apareciendo los precios externos de carbono?

ETS and Carbon Tax
Implemented or Scheduled
ETS Implemented or
Scheduled for Implementation
Carbon Tax Implemented or
Scheduled for Implementation

ETS or Carbon Tax
Under Consideration

-, i once they oy gh kgrlation and p “under iha

Fuente: State and trends carbon pricing. World Bank, 2023.



Diferenciacion entre el precio interno de carbono y el externo

Precio sombra

Impuesto interno

Comercio derechos emision

Precio externo de
carbono

Impuesto externo

Créditos de carbono

Fuente: PwC, 2024.



¢Como esta evolucionando el uso del precio interno de carbono?

Growth of internal carbon pricing

2250

1159
2000

>
1750 i \
1500 782 711

1250

1.203
1000 /
750

500

250

517 853
0 |

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2022

B Yes W No, but we anticipate doing so in the next two years

Fuente: PwC con CDP (2021) y World Bank (2023)



¢De qué niveles de precio estamos hablando?

FIGURE &
INTERNAL CARBON PRICES APPLIED ACROSS INDUSTRIES

250 Industry
Others

@ Materials

. Manufacturing

O Services

0
=
(<]
=
©
N
‘c
©
o
o
(&)
©
e
@
o
E
S
4

120-130

Internal Carbon Pricing Range (USD/tCO,e)

Fuente: State and trends carbon pricing. World Bank, 2023.



El precio de carbono como un conjunto

= 2 S
A
4 N
Precio externo de carbono Precio externo de carbono Precio externo de carbono
ej: impuesto Surafrica ej: EU ETS, CBAM ej: California carbon price

Operaciones propias Clientes

Precio Precio sombra
interno de

carbono ]
Impuesto interno

Estados financieros / medidas de mitigacion / reporte

Fuente: PwC, 2024.



Los antecedentes de la fiscalidad asociada a los créditos de carbono

LEGISLACION CONSOLIDADA
Ley 2772014, de 27 de novi del sobre
Jetatura del Estado

«BOEs nim. 288, de 28 de noviembre de 2014
Referencia: BOE-A-2014-12328

iNDICE
OECD Transfer
Pricing Guidelines Articulo 18. Operaciones vinculadas. o -
= z Tipo impositivo:12,5%
for Multinational 1. Las operaciones efectuadas entre p alorarén por sulvalor de mercadol Se

en .
condiciones que respeten el principlo de libre competencia. Entldad A
2. Se consideraran personas o entidades vinculadas las siguientes: (Irlanda)

Enterprises and Tax
Administrations

a) Una entidad y sus socios o participes.

b) Una entidad y sus consejeros o administradores, salvo en lo correspondiente a la retribucién por el ejercicio de

sus funciones.
Venta de

¢) Una entidad y los conyuges o personas unidas por relaciones de parentesco, en linea directa o colateral, por producto
consanguinidad o afinidad hasta el tercer grado de los socios o participes, consejeros o administradores.

d) Dos entidades que pertenezcan a un grupo.

e) Una entidad y los consejeros o administradores de otra entidad, cuando ambas entidades pertenezcan a un
grupo.

y
Entidad B

f) Una entidad y otra entidad participada por la primera indirectamente en, al menos, el 25 por ciento del capital

social o de los fondos propios. (Esp aﬁ a)

@) Dos entidades en las cuales los mismos socios, participes o sus cényuges, o personas unidas por relaciones de
parentesco, en linea directa o colateral, por consanguinidad o afinidad hasta el tercer grado, participen, directa o
indirectamente en, al menos, el 25 por ciento del capital social o los fondos propios.

January 2022 0» OECD

Tipo impositivo: 25%

h) Una entidad residente en territorio espaiiol y sus establecimientos permanentes en el extranjero.



Precios de transferencia y derechos de emision de CO2

KRR How an emission trading system works

Paper for first consideration from the Transfer
Pricing Subcommittee

Transfer Pricing of Carbon Offsets and Real GHG

Carbon Credits emissions
“Understanding the value chain is

relevant to help accurately delineate the

actual transactions based on the Tipo impositivo: 12,5% -
economically relevant characteristics of ) Entidad A
the transactions”. + Allowances are either freely + Emitters can also choose to “bank’
allocated or auctioned, and then allowances and hold them for use in (Ir].anda)
may be traded. future years.
“If income resulting from the generation + The supply and demand for + Emitters with an insufficient amount
and sale of carbon credits is considered theses allowances establishes a of allowances required for their
. market price. industry at the end of the reporting Derechos
allocate_d wrongfully bgtween associated EET TR do
enterprises and tax adjustments to correct . s
for this are proposed by tax authorities, (:112121(()):
that will likely lead to double taxation”. i -
Entidad B
“The carbon gredit bgsiness as such dpgs (Espaﬁa)
not necessarily require any transfer pricing Tipo impositivo: 25%

considerations different from those that
already exist, but it does require awareness
of the industry and of the aspects that make
the carbon credit business complex”.
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Senior Manager de Precios de Transferencia
en PwC Espafa

pwc.com/es estela.benitez.s.sanchez@pwc.com

El presente documento ha sido preparado a efectos de orientacidon general sobre materias de interés y no constituye asesoramiento profesional alguno. No deben
llevarse a cabo actuaciones en base a la informacién contenida en este documento, sin obtener el especifico asesoramiento profesional. No se efectia manifestacion
ni se presta garantia alguna (de caracter expreso o tacito) respecto de la exactitud o integridad de la informacion contenida en el mismo y, en la medida legalmente
permitida. PricewaterhouseCoopers Tax & Legal, S.L., sus socios, empleados o colaboradores no aceptan ni asumen obligacion, responsabilidad o deber de diligencia

alguna respecto de las consecuencias de la actuacidon u omisién por su parte o de terceros, en base a la informacion contenida en este documento o respecto de

cualquier decision fundada en la misma.
© 2024 PricewaterhouseCoopers Tax & Legal, S.L. Todos los derechos reservados. "PwC" se refiere a PricewaterhouseCoopers Tax & Legal, S.L., firma miembro de

PricewaterhouseCoopers International Limited; cada una de las cuales es una entidad legal separada e independiente.
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