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Farkh fiyat kontrol mekanizmalarina sahip
emisyon ticareti sistemleri:
baglanti icin ¢ikarimlar

Karbon Piyasasi Politika Diyalogu icin Rapor

Yazarlar Giulio Galdi, Stefano F. Verde, Simone Borghesi, Jiirg Fiissler, Ted
Jamieson, Emily Wimberger ve Li Zhou

Ozet

Bu rapor, AB Emisyon Ticaret Sisteminin diizenleyicisi olan Avrupa Komisyonu ile Kaliforniya, Québec, Cin,
Yeni Zelanda ve Isvigre'nin emisyon ticaret sistemlerinin (ETS'ler) diizenleyici makamlar1 arasindaki Karbon
Piyasas1 Politika Diyalogunu (CMPD) bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda, fiyat kontrol
mekanizmalarimi (PCM'ler), yani emisyon ticaret sistemlerinin (ETS'ler) fiyat belirsizligi ile miicadele etmeye
yonelik tasarim O6zelliklerini karakterize etmek i¢in kavramsal bir ¢erceve Oneriyoruz. CMPD'de yer alan altt
ETS'min PCM ozelliklerini kavramsal cerceveye gore sunuyor ve ETS'leri farkli PCM'lerle iliskilendirmeye
yonelik bilimsel literatiirden bazi i¢gdriileri 6rneklendiriyoruz. Son olarak, bu rapordan ortaya ¢ikan ana konular1
tartigtyor ve sonug degerlendirmelerini sunuyoruz.

Anahtar Kelimeler: fiyat kontrol mekanizmalari; piyasa istikrar mekanizmalari, emisyon ticaret sistemleri;
baglanti; karbon piyasalari

Sorumluluk reddi:

FSR Climate ve dis isbirlik¢ileri tarafindan hazirlanan bu rapor, Avrupa Komisyonu'nun AB
LIFE Programi tarafindan ortaklasa finanse edilen LIFE DICET projesinin bir ¢iktisidir. Bu
rapor yazarlarin goriiglerini yansitmaktadir ve Avrupa Komisyonu bu raporun icerdigi
bilgilerin herhangi bir sekilde kullanilmasindan sorumlu degildir.




1 Giris

Fiyat belirsizligi, Emisyon Ticaret Sistemleri (ETS'ler) gibi miktar bazli karbon fiyatlandirma araglar
icin bir dezavantaj teskil etmektedir. Izin fiyatlar1 ister ¢ok yiiksek ister ¢ok diisiik olsun, fiyat
belirsizligi bir ETS'nin maliyet etkinligini baltalama riski tasir. Fiyat belirsizligi derken, tahsisat
fiyatlarindaki kisa vadeli dalgalanmalardan bahsetmiyoruz, ki bu tek basina AB ETS'nin isleyisi i¢in
bir tehdit degildir. Daha ziyade, tahsisat fiyatlarinin dngoriilebilirligine, yani belirli bir aralikta tutulup
tutulamayacagina atifta bulunuyoruz.

Eger tahsisat fiyatlar1 ¢cok diisiikse, karbonsuzlastirma tesviki yatirimlar1 harekete gecirmek i¢in yeterli
olmayacaktir. Miyopik davranislar veya diger iskonto faktorleri, firmalarin gelecekteki emisyon
azaltim maliyetlerini diigiikk tahmin etmelerine neden olabilir ve bdylece ETS igin zamanlararasi
verimsizlige yol agabilir. Agir1 tahsisat fiyatlar1 da zararlidir. Firmalar i¢in uyum maliyetleri ¢ok
yiikselirse, ETS siyasi destegini kaybedebilir ve hiikiimet programlarindan c¢ikarilabilir. Tahsisat
fiyatlarinin yukaridaki senaryolardan herhangi birine yol saglamak i¢in, mevcut tiim ETS'ler bir ¢esit
Fiyat Kontrol Mekanizmas1 (PCM), yani tahsisat fiyatin1 daha istenen bir aralifa yonlendiren bir
ozellik icerir. PCM'ler yatirimcilar igin belirsizligi azaltir ancak farkli PCM'lere sahip ETS'ler arasinda
baglant1 kurulmasini da engelleyebilir. Bir PCM, etkilerini muhtemel ortak ETS'ye de tasiyacagindan,
muhtemel ETS ortaklar1 farkli PCM'lere sahip oldugunda baglanti i¢cin miizakereler 6zellikle zordur.
Baglanti, ortak ETS'lere ekonomik, siyasi ve idari faydalar sagladigindan, PCM uyumsuzluklarini ve
olas1 uyumlastirma yollarin1 anlamak ¢ok énemlidir.

Bu raporda, PCM'lerin ETS'lerle iliskilendirilmesi i¢in temel ¢ikarimlarini sunuyoruz. Boliim 2'de
PCM'leri karakterize ediyor ve bilimsel literatiire gore hangi Ozelliklerin baglantt igin en uygun
oldugunu belirliyoruz. Boliim 3'te Karbon Piyasasi Politika Diyaloguna (CMPD) katilan ETS'lerin
PCM'leri hakkinda bilgi veriyoruz. Boliim 4'te en 6nemli konular1 belirleyip tartisiyor bazi son
degerlendirmelerde bulunuyoruz.

2 ETS Entegrasyonu ve Fiyat Kontroli

2.1 Kavramsal cerceve

Bugiin faaliyette olan her ETS'nin tasariminda bir ¢esit Fiyat Kontrol Mekanizmasi bulunmasi, tahsisat
fiyat1 belirsizliginin smirlandirilmasinin 6nemini kanitlamaktadir. ETS'leri Karbon Piyasasi Politika
Diyalogu'na dahil olan yetki alanlarmin (yani AB, Cin, Yeni Zelanda, Isvicre, Kaliforniya ve Quebec)
otesinde, Gliney Kore, Kazakistan, Meksika, Nova Scotia (Ca) ve ABD'nin birkag dogu eyaletinde de
faaliyet gosteren karbon piyasalari bulunmaktadir. Her bir yetki alani, karbon piyasasi istikrarina
yonelik belirli ekonomik, iklimsel ve siyasi zorluklarla karst karsiyadir. Diinya c¢apindaki
diizenleyiciler tarafindan uygulanan PCM 6zelliklerinin ¢esitliligi, zorluklarin bu heterojenligini
yansitmaktadir. ETS'lerini birbirine baglamak isteyen diizenleyicilerin, tam karbon piyasasi istikrarinin



uyumlastirma kisa vadede uygulanabilir bir hedef olmayabilir. Bir strateji, baglant1 beklentilerine en
biiyiik engeli teskil eden 6zelliklerin uyumlastiriimasina 6ncelik vermek olabilir (Kachi vd., 2015). Bir
baska strateji de once 'diigilk asili meyveyi' secmek olabilir: bu mantikla uyumlastirma en az gaba
gerektiren Ozelliklerle baslayacaktir (Burtraw vd., 2013). Bu perspektifte, ETS'ler arasinda bir
uyumlastirma siirecinin olusturulmasi, taraflar i¢in bazi acil idari ve bilgilendirici faydalar saglayacak
ve daha zor 6zellikler iizerinde daha fazla uyumlastirma i¢in bir basamak olusturacaktir (Lazarus vd.,
2015). Kaliforniya-Quebec ve AB-Isvicre baglantilari tam da bu tiir bir kademeli uyumlastirma
stirecini izlemistir. Kaliforniya-Quebec karbon piyasalarinin biiyiikliik acisindan daha yakin oldugunu
ve her iki tarafin da ortak kurallara uyum sagladigini belirtmek yerinde olacaktir. Buna karsin, AB-
Isvigre baglantisi, daha kiiciik bir ortagin, bu durumda Isvigre'nin, daha biiyiik bir ortagin, bu durumda
AB'nin tasarim 6zelliklerine nasil yakinlasma egiliminde oldugunu gostermektedir.

Referans bir ¢ergeve saglamak amaciyla, PCM'lerin bes boyuta gore bir karakterizasyonunu sunuyoruz.
Bu boyutlardaki farkliliklarin karbon piyasast baglantilarini neden etkileyebileceginin nedenlerini
Ozetliyoruz. PCM'lerin baglantilar iizerindeki etkilerinin kapsamli bir incelemesi, bu kavramsal
cerceveyi takip eden literatiir aragtirmasinda sunulmaktadir.

2.1.1 Amag

Fiyat Kontrol Mekanizmalari, fiyatlarin arzu edilen bir aralifin disina ¢ikmasini 6nlemek igindir.
Bununla birlikte, bazi PCM'ler ¢ok diisiik olduklarinda ddenek fiyatlarimi desteklemek amaciyla
uygulanirken, digerleri ¢ok yiiksek bunlar1 kontrol altina almay1 amaglamaktadir. Ilkinin bir drnegi,
teklifler belirlenen bir fiyat esiginin altma diistiigiinde ihaleleri askiya alan Ihale Rezerv Fiyatidir.
Alikonulan tahsisatlar daha sonra: daha sonraki bir ihaleye yeniden enjekte ; bir rezerve veya
sistemden kalic1 olarak ¢ikarilabilir. RGGI! ve Kaliforniya ve Quebec'teki ETS'ler, agik artirma rezerv
fiyat1 iceren ETS'lere ornektir. Ote yandan, Yeni Zelanda ETS'sinin Sabit Fiyat Secenegi (FPO),
Odenek fiyatlarini icermesi amacglanan bir PCM'nin yararli bir 6rnegi olarak durabilir. Yeni Zelanda
ETS'si kapsamindaki kuruluslar, piyasa fiyatindan bir tahsisat satin almak veya diizenleyiciye sabit bir
iicret demek arasinda se¢im yapabilirler.

Iki ETS arasindaki baglantiy1 degerlendirirken, ETS'lerin bir fiyat destegi veya fiyat sinirlama
mekanizmasina (veya her ikisine) sahip olup olmadigina bakmak &nemlidir. Taban fiyatli bir ETS,
tavan fiyath bagka bir ETS ile hemen sonu¢ dogurmadan baglanabilir (tavanin tabandan daha yiiksek
olmasi sartiyla). Buna karsin, ortak ETS'lerin PCM'leri ayn1 amaci paylasiyorsa, biri digerinin yerini
aldiginda kullanilmaz hale gelebilir.

2.1.2  Karar Takdir Yetkisi

Bir PCM'in ikinci énemli boyutu ise takdir yetkisinin derecesidir. Bir yandan, bir PCM'nin tepkisi
otomatik olabilir: énceden belirlenmis bir kural vardir. Ornegin Yeni Zelanda'daki FPO ve Kaliforniya
ETS'sindeki Maliyet Simirlama Rezervi (CCR) igin durum bdyledir. Yeni Zelanda FPO'su,
diizenleyicilerin, diizenlemeye tabi tutulan her bir emisyon i¢in sabit bir fiyattan ek izinler satmasini
gerektirmektedir.

' Bolgesel Sera Gazi Girisimi, ABD'nin kuzeydogusundaki birkag eyalette faaliyet gosteren bir ETS'dir: Connecticut,
Delaware, Maine, Maryland, Massachusetts, New Hampshire, New Jersey, New York, Rhode Island, Vermont ve
Virginia.



CCR ise fiyatin 6nceden belirlenmis bir esige ulasmasi halinde piyasaya belirli sayida tahsisat enjekte
eder’>. Her iki durumda da diizenleyicilerin PCM tepkisini etkilemeleri igin herhangi bir marj
bulunmamaktadir. Buna karsin, Cin ETS pilot uygulamalarinin ¢ogunda, fiyat istenen sinirlarn
astiginda, diizenleyici kurumdan piyasayi istikrara kavusturmak igin belirlenmemis miktarda tahsisat
satin alarak veya satarak miidahale etmesi istenmektedir. RGGI'da 2021'de baslayacak olan Emisyon
Siirlama Rezervinde (ECR), fiyatin belirli bir esigin altina diismesi halinde eyaletlerin biit¢elerinin
%10'una alikoyma imkani bulunmaktadir®. Biitgenin %0'indan %10'una kadar kesinti yapilacak miktari
belirlemek eyalet diizenleyicilerine baglidir. Hem Cin pilot uygulamalart hem de RGGI ECR, ihtiyari
miidahale igeren PCM 06rnekleridir.

Kararin ne 6l¢iide takdire bagli oldugu, ETS'lerin baglanmadan 6nce uyumlastirmasi gereken temel bir
boyuttur. Gergekten de, bir ETS'in otomatik bir kurala sahip oldugu, digerinin ise diizenleyiciye bir
dereceye kadar esneklik biraktigi baglantili bir karbon piyasasinda, ikincisi 6rnegin tahsisat arzini
artirarak avantaj saglayabilir. Neredeyse tiim PCM'ler otomatiktir,

Yani kural temelli, ¢iinkii bu diizenleyici miidahaleden kaynaklanan politika belirsizligini azaltir.

2.1.3  Tetikleyici

PCM'ler, PCM'nin bir fiyat ya da miktar gostergesi tarafindan tetiklenmesine bagl fiyat temelli ve
miktar temelli mekanizmalar olarak ikiye ayrilabilir. Sezgisel olarak, bir fiyat tetikleyicisi bir fiyat
esigi ile temsil edilir: tahsisat fiyat1 boyle bir esige ulastiginda, PCM'yi etkinlestirir, 6rnegin bir fiyat
tavan1 veya bir fiyat tabani. Alternatif olarak, tetikleyici tahsisat arzinin bir gdstergesi olabilir:
dolagimda ¢ok fazla veya gok az tahsisat varsa, PCM devreye girer. AB Piyasa Istikrar Rezervi (MSR)
su anda miktar tetiklemeli tek PCM olup, iki yillik gecikmeli arz gostergesinin sirastyla belirlenen
smirlarin iistiinde veya altinda olmasina gore piyasaya tahsisat ¢ikarmakta veya enjekte etmektedir.

Bunu dikkate alinmasi gereken temel boyutlar arasina dahil ettik c¢iinkii tetikleyici tiirtindeki bir
farklilik, iki baglantili ETS'min PCM'lerinin zit yonlerde tepki vermesine neden olabilir (Evans vd.,
2020). Gelecekteki yiiksek tahsisat fiyatlarina iligskin artan beklentilerin mevcut fiyatlarin iki PCM'den
birinin fiyat tetikleyicisine yiikselmesine neden oldugu durumu ele alalim. Fiyati tetikleyen PCM,
ornegin bir Maliyet Smirlama Rezervi, piyasaya yeni tahsisatlar enjekte edecektir. Ote yandan,
diizenlemeye tabi kuruluglar tarafindan artan bankacilik, miktar tetiklemeli PCM'yi, 6megin AB
MSR'yi, arz fazlasim azaltmak icin tahsisatlari kesmeye tesvik edebilir. PCM tetikleyici
uyumlastirmasi bu tiir bir durumu dnleyecektir.

2.1.4  Miidahale simirlar

Bu boyut, PCM'lerin 'yumusak' ya da 'sert' olmasiyla, yani sirasiyla sadece birincil piyasa i¢in mi yoksa
ikincil piyasa i¢in de gegerli olup olmadigiyla ilgilidir. Sert PCM'ler daha kati kurallar uygular

2 Kaliforniya CCR, artan degerde (ic fiyat esigine sahip kademeli bir mekanizmadir; her fiyat esigine ulagildiginda
dizenleyici tarafindan tahsisat rezervinin ugte biri agik artirmaya ¢ikarilir. Kesin miktar, agik artirmadan en az 30
glin 6nce dlzenleyicinin web sitesinde yayinlanir. Bu PCM yakinda yeni mevzuat ile giincellenecektir.

3 Esik, yillik %7 oraminda artirilarak 6 $ olarak belirlenmistir.



Odenek fiyati (veya miktar bazli PCM durumunda arz) i¢in smirlar. Yumusak bir tavan fiyat, fiyatin bir
iist esige ulagsmasi halinde izin arzini 6nceden belirlenmis bir miktarda artiracak ve o uyum donemi
icindeki asir talebi bir dereceye kadar rahatlatacaktir. Ancak, izin talebi yeterince yiiksekse, fiyatlar
tekrar yiikselebilir ve tavan fiyat1 asabilir. Kaliforniya-Quebec ETS'in Izin Fiyat1 Sinirlama Rezervi
(APCR) yumusak fiyat tavanina bir 6rnek teskil ederken, Acik Artirma Rezerv Fiyati yumusak bir fiyat
tabanini temsil etmektedir. Buna karsin, sert PCM'ler fiyat sinirlarini etkin bir sekilde uygular: 6rnegin,
fiyat sert bir fiyat tavanina ulastiginda, diizenleyici bu fiyattan talep edilen tiim tahsisatlari satar. Yeni
Zelanda ETS'de yukarida bahsedilen Sabit Fiyat Segeneginde olan da budur. Pekin pilot ETS
tarafindan sabit bir fiyat taban1 benimsenmistir ve diizenleyici, belirlenen bir fiyat esiginin altindaki
tiim izinleri satin almay1 taahhiit eder. Her ne kadar tahsisat fiyatlar1 i¢in sert PCM sinirlar1 daha giiglii
olsa da, bunlar aym1 zamanda diizenleyici igin biitcesel bir taahhiidii ve tavan durumunda c¢evresel
biitiinliige yonelik potansiyel bir tehdidi temsil etmektedir.

Farkli miidahale smirlarina sahip PCM'ler baglantili bir karbon piyasasinda etkilesime girerse,
yumusak PCM etkisiz hale gelebilir. Buna karsin, yumusak PCM'lerin birlestirilmesi, tahsisat
verimliligini artiran ¢ok basamakli bir tahsisat arz egrisine yol acabilir. Gergekten de, farkl tetikleme
seviyelerinde devreye giren yumusak PCM'lerin kombinasyonlari, soklara karst daha duyarl bir talep
egrisi olusturacaktir (bir sonraki boliimde bunu genisletiyoruz).

2.1.5  Emisyon iist ssmrt tizerindeki etki

Onerdigimiz son boyut, PCM'lerin yetki alanlarinin emisyon iist sinirin1 etkileyip etkilemedigidir. Bu,
bir 6nceki boyutla baglantilidir. Eger bir diizenleyici sert bir fiyat tavani uygularsa, bu tahsisatlar
baslangicta tanimlanan agsa bile, tahsisat satmak zorunda kalacaktir. Bu ETS'nin ¢evresel biitiinligiine
zarar verir ve ETS'emisyon azaltimlarini tesvik edememesi siyasi destegini zayiflatirsa diizenleyici
belirsizligi potansiyel olarak artirir. Bir PCM'nin bir ETS'nin emisyon {ist sinir1 iizerinde bir etkisinin
olup olmadigi, enjekte ettigi (sabit fiyat tavam1 durumunda) veya c¢ikardigi (sabit fiyat tabani)
tahsisatlarin toplam arzi gegici veya kalici olarak degistirip degistirmedigine baghidir. Kaliforniya-
Quebec ETSmin Acik Artirma Fiyat Rezervi, fiyatin bir esigin altina diismesi halinde tahsisat agik
artirmasin1 askiya alir, ancak fiyatlar tekrar yiikseldiginde gelecekteki acgik artirmalarda yeniden
enjekte edilmek {izere tahsisatlar1 depolar. Buna karsilik, RGGI'nin Emisyon Sinirlama Rezervi, daha
diisiik bir fiyat esigine ulasilmasi halinde devlet tahsisatlarinin bir kalici olarak kaldirir ve sistemin iist
smirin1 ayni miktarda etkili bir sekilde azaltir. Benzer sekilde, Yeni Zelanda ETS'nin Sabit Fiyat
Segenegi (FPO) (sabit) bir fiyat tavani olarak hareket eder ve belirlenen fiyattan talep edilen herhangi
bir sayida tahsisati, bu tahsisatlar orijinal sistem sinirini assa bile satar. Bu durumda {ist sinir PCM
tarafindan etkin bir sekilde artirilacaktir. Bir ETS'nin tahsisat tavaninin diisiliriilmesi, 6rnegin 6nemli
yenilikler nedeniyle beklenmedik derecede diisiik azaltim maliyetlerinin dengelenmesine yardimci
olabilirken, yukar1 dogru gevsetilmesi sistemin etkinligini tehlikeye atabilir.

Baglantinin sonugclari, bir baglant1 ortaginin énceden belirlenmis iist sinir1 asan tahsisatlar saglayan bir
PCM igermesi halinde bir ETS'nin c¢evresel biitlinliigiiniin tehlikeye girebilecegini belirtmekten
kaynaklanmaktadir. Ornegin, Yeni Zelanda FPO'suna benzer bir PCM'ye sahip bir ETS'nin baska bir
ETS ile baglant1 kurmas: halinde, FPO'nun tetiklenmesi durumunda baglantili karbon piyasasinin iist
sinirint artirmasi gerekecektir. O halde bu boyutta uyumlastirma, basarili bir baglanti i¢in son derece
o6nemlidir, ancak baglantili ETS i¢in mali ve ¢evresel sonuglar nedeniyle siyasi agidan zor bir konuyu
temsil etmektedir (Burtraw vd., 2013).



2.2  Literatiir taramasi

2008 ekonomik krizi diinya karbon piyasalarini c¢ok sert bir sekilde vurmus, tahsisat fiyatlarini
diistirmiis ve diizenleyicileri fiyatlar1 daha arzu edilir seviyelere yiikseltmek i¢in ETS'lerinde reform
yapmaya sevk etmistir. Aslinda, ETS'lerin baslangicindan itibaren firmalar i¢in uyum maliyetlerine
iligkin endigeler, diizenleyicileri tahsisat fiyatlarini sinirlandiracak PCM 6zelliklerini dahil itmistir.
Bununla birlikte, her ETS, yargi yetkisi 6zelliklerini yansitan benzersiz bir PCM igerir, bdylece her
ETS, sundugumuz boyutlardan biri veya daha fazlasi boyunca digerlerinden farklidir. PCM
ozelliklerinin bu ¢esitliligi, bir baglantidan elde edilecek faydalar1 dengeleyebilir veya bunun
basarilmasina engel teskil edebilir. Bu nedenle, ETS'ler birbirine baglanmadan 6nce hangi PCM
ozelliklerinin uyumlagtirilmas1 gerektigini belirlemek esastir. Ayni sekilde, hangi 6zelliklerin
baglantilandirma i¢in dogrudan bir engel teskil etmedigini belirlemek de 6nemlidir (Kachi vd., 2015).

2.2.1  PCM'lerin baglantili ETS'lerdeki etkilesimleri

Fiyat yaka ayari

ETS'lerin PCM'lerle iligkilendirilmesindeki en Onemli sorunlardan biri, baglantili sistemin fiyat
yakasinin belirlenmesidir. Baska bir deyisle, iki ETS'nin tavan ve taban fiyatlar1 varsa, baglantili
sistemin etkin tavan taban fiyati hangisi olacaktir? sorunun cevabi, ilgili PCM'lerin miidahale
sinirlaria, yani PCM'lerin sert ya da yumusak tipte olmasina baglidir. Baglantili ETS'lerin her ikisinin
de sert fiyat sinirlarina sahip olmasi durumunda, en dar yaka gegerlidir: tek etkili PCM'ler iki tabandan
yiksek olan1 ve iki tavandan diisiik olanidir (Burtraw ., 2017). Gergekten de, X ETS'sinin sabit fiyat
taban1 Y ETS'sinin sabit fiyat tabanindan yiiksekse, X ETS'sinin diizenleyicisi, fiyat1 kendi tabaninin
altinda kalan tiim tahsisatlari, ortagin yetki alaninda ihra¢ edilenler de dahil olmak iizere, satin almak
zorunda kalir. Bu senaryoda, ETS X'in tabani fiyatin kendi fiyat esigine ulagmasini engelleyeceginden,
ETS Y'nin taban fiyat1 hi¢bir zaman tetiklenmeyecektir. Benzer bir mantik yiiriitme bigimi, sabit fiyat
tavanli iki ETS birbirine baglandiginda da gecerlidir. Bu arada, daha dar bir fiyat sinir1 mutlaka daha
biiyiikk bir smira ulasma olasiligi anlamina gelmez (Jotzo ve Betz, 2009), ciinkii bu ayn1 zamanda
baglantili sistemin genel degiskenligine ve fiyat sinirlarinin seviyelerine de baglidir.

Buna karsin, tiim baglantili ETS'lerin yumusak fiyat sinirlarina sahip olmasi durumunda, tiim PCM'ler
korunur ve etkili olur. Ornegin, ETS X'in Ag¢ik Artirma Rezerv Fiyatinn 10$ ve ETS Y'nin Agik
Artirma Rezerv Fiyatinin 158 oldugu baglantili bir sistemde, her iki yumusak fiyat tabani da etkili
olacaktir. Eger fiyat 15$ esiginin altina diiserse, ETS Y tahsisat ihalelerini askiya alarak arzi etkin bir
sekilde azaltacaktir. Fiyat daha da diiserek 10$ esigine ulasirsa, ETS X ihalelerini askiya alacaktir.
Boylece tahsisat arzi tamamen kati, yani dikey veya esnek olmayan bir yapida olmayacak, bunun
yerine ¢ok basamakli bir egri ile temsil edilecek, boylece piyasadaki tahsisat miktar1 talebe gore
degisecektir. ETS'lerin yumusak PCM'lerle baglantilandirilmasinin aslinda tahsisat arz egrisini
talepteki degisimlere daha duyarli hale getirebilecegini ve baglantili piyasanin tahsisat verimliligini
artirabilecegini gorebiliriz.

Son olarak, ETS'leri birbirine baglayan PCM'ler, ETS X'in sert bir fiyat tabanma ve ETS Y'nin
yumusak fiyat tabanina sahip olmasiyla miidahale sinirlari konusunda farklilik gdsterebilir. Bu
durumda, yumusak fiyat tabani, sert fiyat tabanindan daha yiiksekse



sert olan ise, her iki PCM de korunur. Aksi takdirde, yumusak PCM sert PCM tarafindan kullanilmaz
hale getirilir. Fiyat tavanlar1 s6z konusu oldugunda siire¢ elbette ters yonde igler.

Servet ve azaltim ¢abasi transferleri

Baglantili piyasalardaki sert PCM'lerin mali ve finansal ortak yargi bdlgeleri i¢in de sonuglar1 vardir.
Bir yandan, sert bir fiyat taban1 iceren ETS'lerin, ikincil piyasada fiyat esiginin altina diismeleri halinde
ortak yetki alaninda ihra¢ edilen tahsisatlari geri almaya hazir olmalar1 gerekecek ve bdylece
dengelerini baglantili karbon piyasalarindaki fiyat belirsizligine maruz . Ote yandan, ortak ETS'nin
sabit (ve etkili) bir fiyat tavami varsa, yerel firmalar, yerel fiyatlar séz konusu tavanin iizerine
ciktiginda, tahsisatlarini ortak yetki alanindan satin almaya karar verebilirler. Her iki durumda da, yerel
yetki alani i¢in ihale gelirleri iizerinde olumsuz etkiler olacaktir. Bu tiir etkilesimlerin anlagilmasi,
baglantidan Once yapilmasi gereken uyumlastirma siireglerinin belirlenmesi agisindan temel Gnem
tasimaktadir.

Ortak bir karbon piyasasi kurulmadan 6nce, her yetki alaninin kendi tahsisat fiyati, yani otarsi fiyati
vardir. Baglantili ETS'deki fiyatin, muhtemel ETS ortaklarinin otarsi fiyatlar: arasinda bir yerde olmasi
muhtemel oldugundan, daha yiiksek bir otarsi fiyati altindaki yetki firmalar, bir piyasanin diisiik
fiyatindan faydalanacaktir. Benzer sekilde, diger yetki alanindaki firmalar, uyum i¢in tahsisatlarini
teslim etmek yerine satmak i¢in daha biiylik bir tesvike sahip olacaktir. Otarsi fiyatlarindaki bir
farklilik, baglantidan elde edilebilecek verimlilik kazanimlarini artirir. Bununla birlikte, otarsi fiyatlar
birbirinden 6nemli 6lgiide , otarsi fiyatinin daha yiliksek oldugu yetki alanindan daha diisiik oldugu
yetki alania 6nemli bir servet transferi de olabilir. Bu tiir transferlerin kapsamini sinirlandirmak igin,
ETS'leri birbirine baglayan iilkeler, uyum i¢in kullanilabilecek azami bir yabanci tahsisat pay1, yani bir
ithalat kotas1 belirlemeye karar verebilirler. Alternatif olarak, bir doviz kuru belirleyebilirler, 6rnegin
ETS Y'de uyum i¢in ETS X'in kag tahsisatinin gerekli oldugunu belirleyebilirler (Burtraw vd., 2013).

Baglantili ortaklardan biri mutlak bir iist sinira sahipken digerinin goreceli, yani ¢ikt1 temelli bir iist
sinira sahip olmasi durumunda transferler 6zellikle Gnemli olacaktir. Bu durumda, baglantili piyasadaki
izin arzinin tam hacmini belirlemek zor olabilir. Buna ek olarak, ortak ETS'lerden biri 6nceki béliimde
tanitilan karar boyutunda farklilik gosterebilir. Eger bir ETS kendi PCM'sinin isleyisine bir dereceye
kadar takdir yetkisi birakirsa, drnegin bir Ihale Fiyat Rezervi tarafindan alikonulan tahsisatlarmn
yeniden enjekte edilip edilmeyecegi veya iptal edilip edilmeyecegi gibi, bu takdir yetkisinin ortak
ETS'nin aleyhine kullanilmasi riski vardir. Bu dinamik 'ikincil serbest siiriis' olarak bilinir (Weitzman,
2019). ETS'ler, baglantidan elde ettikleri kazanglar1 artirmak i¢in arzlarini ayarlar, bu durumda takdire
bagli bir PCM tarafindan verilen gevseklikten yararlanirlar.

Servet transferlerine benzer bir etki, ancak ters isaret, baglantili bir ETS'de ortaya ¢ikabilir. Izinlerin
bir yetki alanindan digerine aktarilmasi, azaltim cabalarinin alicidan saticiya aktarilmasi anlamina
gelir. Tlk yetki alamindaki firmalar, tahsisatlarini satarak kendi yetki alanlarindaki maksimum kirlilik
miktarini etkin bir sekilde azaltmaktadir. Ote yandan, satin alan firmalar kendi yetki alanlarindaki yillik
emisyonlar artirmaktadir. Eger bir yetki alani tahsisatlarin net ihracatgisi (ithalatgisi) haline gelirse,
emisyon lst smirt da ihra¢ edilen (ithal edilen) tahsisat miktar1 kadar etkin bir sekilde azaltilir
(artirilir).



Soklarin taginmasi

Iki veya daha fazla ETS birbirine baglandiginda, bir yetki alanindaki soklar ortaklarinmn yetki
alanlarina taginir ve potansiyel olarak fiyat degiskenligini etkiler. Bireysel ortaklarmn fiyat degiskenligi
artabilse de, baglantili ETS'nin fiyat degiskenligi her zaman ortalama olarak daha diisiiktiir. Bu risk
paylasimi kazanclari, yerel degiskenlikteki potansiyel artislardan kaynaklanan olumsuz etkileri
fazlasiyla dengelemektedir (Doda vd., 2019, Doda ve Taschini, 2017). Ayrica, ETS'leri birbirine
baglayan cevresel hedeflerdeki bosluklardan kaynaklanan g¢aba paylasimi kazancglari, kabaca risk
paylasimi kazanglar kadardir. Son olarak, fiyat degiskenligi, fiyat degiskenliginin olmadig1 esdeger bir
duruma kiyasla, baglantiy1 tiim yetki alanlar1 i¢in daha uygun hale getirir. Bunun nedeni, soklarin
miitkemmel bir sekilde iliskili olmadig1 yetki alanlar arasinda risk havuzunun olusturulmasidir (Doda
vd., 2019).

2.2.2  Baglantilar i¢in fiyat kontroliiniin altinda yatan zorluklar

PCM gesitliliginin ¢esitli yonleri karbon piyasalarini birbirine baglamak igin bir engel teskil edebilir.
Burada en goze carpanlar tartisiyor ve bilimsel literatlirden bazi goriisler sunuyoruz.

Isbirligi sorunlari

Muhtemel ETS ortaklarindaki PCM'lerin fiyat smirmmin ve potansiyel servet transferlerinin
belirlenmesinde nasil énemli bir rol oynadigini1 gordiik. Bu 6zellikler diizenleyicilere, baglantidan mali
olarak faydalanmak igin en diisiik taban ve tavana sahip olma yoniinde tesvikler saglamaktadir. Bu
durum isbirligi ¢abalari igin bir sorun teskil etmektedir zira yetki alanlar1 bedavacilik firsatlarindan
yararlanma ve ya tavanlarin1 ya da PCM'lerini ayarlama egilimindedir (Weitzman, 2019; Mehling vd.,
2018; Flachsland ., 2009; Helm, 2003). Genel olarak, bir PCMnin varlig1, baglantili bir karbon
piyasasina dogru yakinsamay1 daha yavas ve daha karmasik hale getirmektedir (Evans vd., 2020; Jotzo
ve Betz, 2009; Tuerk vd., 2009). Bazi1 akademisyenler, baglantilhi bir karbon piyasasinin
diizenlenmesinin uluslariistii bir otoriteye devredilmesinin, iiyeler arasindaki bedavaciligi onemli
Olciide smirlayacagini ve ayni zamanda diizenleyici belirsizligi azaltacagini 6ne siirmektedir (Tuerk ve
ark., 2009). Gergekten de, baglantili ETS'nin diizenlenmesinin uluslariistii bir otoriteye devredilmesi,
hizli politika degisiklikleri ve hatta ilgili politikalarin kaldirilmas: ile ulusal politikalardaki
dalgalanmalar1 6nleyecektir. Son olarak, Doda ve digerleri (2019), baglantidan elde edilen verimlilik
kazanimlarinin, ETS ortaklarinin {ist sinir belirlemeye yonelik herhangi bir bedavact tutumundan
kaynaklanan olumsuz etkileri fazlasiyla telafi ettigini belirtmektedir.

Refakatci politikalari

PCM ozellikleri arasindaki uyumlastirma siireci, ortaklarin yetki alanlarindaki iklim politikasi
cercevelerini de dikkate almalidir. Gergekten de, genellikle emisyon ticaretinin Stesinde, temel amaci
emisyonlar1 azaltmak olmayabilecek, ancak yine de diizenlenmis emisyonlar1 ve dolayisiyla tahsisat
fiyatlarim etkileyebilecek baska politikalar da mevcuttur (bir inceleme i¢in bkz. Marcantonini vd.,
2017). Bunlar bilimsel literatiirde 'tamamlayic1 politikalar' olarak anilmaktadir. Yaygin bir aciklayict
ornek, Yenilenebilir Enerji Kaynaklarint (YEK) tesvik eden politikalarla temsil edilmektedir. YEK'in
yaygmlagtirilmasina yonelik bir siibvansiyon, karbon yogun enerji ireticilerinin ¢ogunu yerinden
edebilir ve sonugta enerji sektoriinden gelen tahsisat talebini diisiirebilir. Her bir yetki alaninda farkli
bir dizi tamamlayici politika uygulanmaktadir ve PCM'leri 6zellikle asagidakileri kontrol altina almak
i¢in igerebilir



etkiler. Bu nedenle PCM o6zelliklerinin uyumlastirma siireci, baglantili karbon piyasasinin tahsisat
fiyatinin, baglantili yetki alanlarindaki iklim politikasi ¢ergevelerinden nasil etkilenebilecegini dikkate
almalidir.

Diizenleyici belirsizlik

Fiyat kontroliiniin, diizenleyicilerin 6denek fiyatin1 veya arzini arzu edilen araliga yonlendirmek i¢in
miidahale etmeden once dikkate aldiklar1 kendi maliyetleri vardir. Ozellikle, diizenleyicilerin
miidahalesi diizenleyici belirsizligi artirabilir. Birkag akademisyen, maliyet etkinligindeki ilgili kaybin,
fiyat belirsizliginin azaltilmasindan elde edilecek kazanimlari fazlasiyla telafi edebilecegini
savunmaktadir (Boute ve Zhang, 2019). Belirli bir PCM secimi, diizenleme ve fiyat belirsizligi
arasindaki dengeyi daha uygun hale getirebilir. Parametreleri otomatik olarak ayarlanan ya da hig
diizenli ayarlama gerektirmeyen PCM'ler, AB MSR gibi diizenleyiciler tarafindan siirekli izleme ve
parametre revizyonu gerektiren PCM'lere tercih edilmelidir (Evans vd., 2020; Burtraw vd., 2018).
Ayrica, fiyat koridoru gibi fiyat temelli bir PCM, fiyat belirsizligini miktar temelli bir muadiline gore
daha fazla azaltabilir (Kerr ve Leining, 2019).

3 CMPD'deki ETS'lerden elde edilen veriler

3.1 Kaliforniya-Quebec

3.1.1  Oyundurumu

Maliyet sinirlama hiikiimleri ve firmalara en diigik maliyetli sera gazi azaltimlarimi gergeklestirme
esnekligi saglayan tasarim unsurlari, Kaliforniya ve Québec Ust Simir ve Ticaret sistemlerinin temel
bilesenleridir. Emisyon ticareti, bankacilikta gegici esneklik, bor¢lanma ve ¢ok yilli uyum dénemleri,
uyum denklestirmeleri ve tamamlayic1 politikalar, Kaliforniya ve Québec Ust Sinir ve Ticaret
Programindaki emisyon azaltimlarinin toplam maliyetini diisiirmektedir. Buna ek olarak, Kaliforniya
ve Québec Ust Sinir ve Ticaret Programi, sistemdeki ddeneklerin fiyatmi diizenlemede énemli bir rol
oynayan bir fiyat bilezigine sahiptir. Kaliforniya ve Québec Cap-and-Trade sistemleri, 2008 yilinda
bolgesel Cap-and-Trade programlar: icin Tasarim Onerileri yayinlayan Bat1 Iklim Girisimi'nin (WCI)
tavsiyelerini takiben gelistirilmistir. Belgede PCM'ler {iye yargi bolgeleri ve paydaglar tarafindan
tartisilirken, PCM'lerin uyumlastirilmasinin sistemleri birbirine baglamak igin kritik olacagi kabul
edilerek, PCM'leri kendi diizenleyici siiregleri yoluyla fiyatlandirarak uygulamak her yargi bolgesine
birakilmistir®.

Kaliforniya ve Québec Ust Smir ve Ticaret Sistemleri, sistemlerin birbirine baglanmasi i¢in gerekli
olan uyumlastirnillmis bir acgik artirma rezerv fiyatina sahiptir. Bu PCM, tahsisatlarin acik artirmada
satilacag1 minimum fiyattir ve hem Kaliforniya hem de Québec yonetmeliklerinde tanimlanmistir. Agik
artirma rezerv fiyati her yil %S5 art1 enflasyon oraninda artar ve yillik olarak giincellenir. 2020 yilinda
16,68 ABD Dolar1 16,34 Kanada Dolaridir. Her bir agik artirma igin acik artirma rezerv fiyati, agik
artirma doviz kuru uygulandiktan sonra Kaliforniya ve Québec'in agik artirma rezerv fiyatindan yiiksek
olanidir.> Eger bir agik artirma

4 https://wcitestbucket.s3.us-east-2.amazonaws.com/amazon-s3-bucket/documents/en/wei-program-design-archive/ WCI-
DesignRecommendations-20090313-EN.pdf

5hllps://ww2.arb.ca.gov/silcs/dcfaull/ﬁlcs/classic//cc/cmndtradc/auclion/2020 annual_reserve_price notice joint_auction.pdf




satilamayan tahsisatlara uygulanacak muamele her bir yargi yetkisi tarafindan belirlenir. Kaliforniya ve
Québec'te, uzlasma fiyati iki ardisik ihale i¢in ihale rezerv fiyatinin {izerindeyse, tahsisatlar gelecek
ihalelerde satisa sunulur. Eger tahsisatlar 24 ay boyunca satilmazsa, Tahsisat Fiyati Simirlama
Rezervine yerlestirilirler. Kaliforniya'da 2021 yilindan itibaren bu satilamayan tahsisatlar, kapsam
dahilindeki kuruluslarin bu tahsisatlar1 sabit fiyat tavaninin altinda 6nceden belirlenmis fiyatlarla satin
alabilecekleri fiyat sinirlama noktalarina tasinacaktir.

Kaliforniya ve Québec Cap-and-Trade sistemlerinde, kapsam dahilindeki kuruluglarin uyum igin
gereken Odenekler i¢in 6deyecekleri maksimum fiyati belirleyen fiyat iist sinirlar1 da bulunmaktadir.
Fiyat tavanlarinin piyasa iglevselligini etkilememesini saglamak yargi bolgeleri arasinda koordinasyon
olsa da, tavanlarimin muamelesi iki yargi bolgesinde farklidir. 2013-2020 yillar1 arasinda her bir yetki
alaninda, her bir yetki alaninin emisyon {ist sinir1 altinda ayrilan ve tahsisat fiyatinin belirli fiyat
noktalarina ulagsmasi halinde satisa sunulacak olan tahsisatlarin bir yiizdesini i¢eren bir Tahsisat Fiyat
Sinirlama Rezervi (APCR) bulunmaktadir. APCR 6denekleri, her bir yetki alan1 tarafindan yalnizca bu
O0denekleri uyum i¢in kullanmasi gereken kapsam dahilindeki kurulusglara satisa sunulmaktadir.
Québec'te APCR 6denekleri ii¢c kademeye ayrilmis ve 60,79 Dolari, 68,38 Kanada Dolar1 ve asagidaki
fiyatlardan karsilikli anlagma yoluyla satisa sunulmustur

2020'de 75,97 Kanada Dolar1. Bu fiyatlar her y1l %5 art1 enflasyon oraninda artmaktadir. 2020 yilina
kadar, Kaliforniya APCR tahsisatlar ii¢c kademeye ayrilir ve rezerv satiglar1 yoluyla 62,29 ABD Dolari,
70,09 ABD Dolar1 ve 77,86 ABD Dolar1 iizerinden satilir.

Kaliforniya'daki bir yasal zorunluluk nedeniyle, 2021'den itibaren Kaliforniya programindaki fiyat st
sinir1 hiikiimleri degisecek ve APCR tahsisatlar1 2021'de 41,40 ABD Dolar1 ve 53,20 ABD Dolar1
olmak {izere iki fiyat sinirlama noktasima boliinecektir. Kapsam dahilindeki kuruluslar, uyum i¢in
gerekirse bu fiyatlardan 6denek satin alabilirler. Buna ek olarak, 2021 yilinda 65 ABD Dolar tutarinda
sabit bir tavan fiyat belirlenecektir (fiyatlar her yil %5 art1 enflasyon oraninda artacaktir). Bu fiyattan,
kapsam dahilindeki bir kurulug uyum yiikiimliiliigiine kadar tahsisat satin alabilir. Tavan fiyatta yeterli
yedek tahsisat yoksa, kuruluslar uyum i¢in tavan fiyat birimleri satin alabilirler. Kaliforniya, tavan fiyat
birimlerinden elde edilen geliri, programin sera gazi azaltimlarim siirdiirerek ton bagina ton bazinda
sera gazi emisyon azaltimlari elde etmek icin kullanacaktir.

Kaliforniya'nin PCM'sindeki degisim, artan 6denek fiyatlarinin kuruluslarin APCR'de tutulandan daha
fazla 6denek talep etmesine neden olacagi endisesine dayaniyordu. Sabit fiyat tavani, Kaliforniya
kapsamindaki tim kuruluslarin uyumluluk yikimliiliiklerini maksimum su fiyattan yerine
getirebilmelerini saglar

2021 yilinda ton basina 65 ABD Dolari. Sabit bir tavan fiyat 6ngéren mevzuat, yeni PCM'nin
Odenekler icin isleyen piyasay1 etkilememesini veya yetki alanlarinin sera gazi emisyon hedeflerini
baltalamamasini saglamak i¢in kamuya agik bir diizenleyici siire¢ ve Québec ile koordinasyon yoluyla
belirlenen tavan fiyat seviyesini belirtmemistir.

1.1.1  Ilgili deneyim

Kaliforniya Québec Ust Siir ve Ticaret Programi 2020 sonrasi ddneme gegerken, hem tahsisat arzi
hem de Programin genel maliyeti hakkinda tartigmalar olmustur. Kaliforniya'da, Assembly Bill 398,
Kaliforniya Ust Smir ve Ticaret Programinda sabit bir fiyat tavam gerektirdi ve bu da mevzuatta
2021 de yiiriirliige girecek degisikliklerle sonuglandi.

6 https://leginfo.legislature.ca.gov/faces/billNavClient.xhtml?bill id=201720180AB398
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Mevzuat, programin emisyon ve ekonomik etkilerini degerlendirmek iizere Bagimsiz Emisyon Piyasasi
Danisma Komitesini (IEMAC) olusturmustur. IEMAC, fiyat simnirlama noktalari, fiyat tavam ve
tahsisat arz1 dahil olmak {izere PCM'lerle ilgili konular1 degerlendirmistir. Kaliforniya Ust Sinir ve
Ticaret Programini uygulayan kurum olan Kaliforniya Hava Kaynaklar1 Kurulu, 2013-2020 yillar
arasinda sistemde kalan 6denekleri ve bunlarin Kaliforniya'nin 2030 emisyon hedefine ulagilmasi
iizerindeki potansiyel etkilerini degerlendirmeyi taahhiit etmistir.” Yetki alanlari, 2030 sera gazi
emisyon hedeflerine uygun maliyetli bir sekilde ulasilabilmesini saglamak i¢in 6denek fiyati ve arzi ile
ilgili sorunlari ele almak iizere koordinasyon i¢inde ¢alismaya devam edecektir.

3.2 Cin
3.2.1  Oyun durumu

2019 yilinda, Ekoloji ve Cevre Bakanlig1 Karbon Emisyon Ticareti Yonetimi Gegici Yonetmeliklerini
(taslak) yaymladi. Bu Gegici Yonetmeliklerde, idari birimin emisyon ticareti risk yoOnetimini
giiclendirmesi gerektigi One siiriilmektedir. Ekonomik operasyonlarin diizenlemelerine ve karbon
emisyon ticareti piyasa istikrarinin ihtiyaglarina gore, ulusal ETS'de bir dizi diizenleyici rejim
olusturulacaktir. Bu rejimler fiyat limiti, risk uyarisi, anormal islemler, yonetmelik ve kanun
ihlallerinin ele alinmasi, islem anlagsmazliklarinin ele alinmasi ve benzerlerini kapsayacaktir. Ancak
heniiz ayrintili bir ulusal fiyat kontrol mekanizmasi yayinlanmamistir. Cin'in pilot karbon piyasalarinda
benimsenen ana fiyat kontrol mekanizmalari arasinda agik artirma rezerv fiyatinin belirlenmesi,
tahsisat geri alim1 ve yeni tahsisat ihraci yer almaktadir.

(D Pekin pilotu

2014 yilinda Pekin Emisyon Ticareti Agik Piyasasimin Isletimi ve Yonetimine iliskin Tedbirler
(Deneme) yayimlanmis ve asagidaki hususlar dngoriilmistiir: 1) Pekin Belediyesi Kalkinma ve Reform
Komisyonu (BMCDR), acik artirma i¢in tahsisatlarin ve geri alim yoluyla transfer edilen tahsisatlarin
depolanmasi igin bir tahsisat rezerv hesabi olusturmalidir; ve 2) BMCDR, finans departmani ve diger
ilgili departmanlarla istisare halinde, agik piyasa operasyonlarinda yer alan fonlarin ydnetimini ve
kullanimint belirlemelidir. Mevcut toplam yillik izin miktarinin %5'inden fazlasi acgik artirma igin
ayrilamaz; ve her bir agik artirma i¢in izin sayisina piyasa kosullarina bagl olarak BMCDR tarafindan
karar verilir. Izinlerin giinliik agirlikli ortalama fiyat art arda on iglem giinii boyunca Renminbi (RMB)
150 /ton coxqen yiiksek oldugunda, BMCDR gegici ihaleler diizenleyebilir. Her ihaleden once,
BMCDR piyasaya gore bir rezerv fiyat belirleyecektir. Odenmeyen ddenekler, sonraki ihaleler igin
Odenek rezervleri hesabinda tutulacaktir. Her yil uyum déneminin sona ermesinden sonra, hesapta o yil
igin kalan tiim izinler iptal edilir. Izinlerin giinlik agirlikli ortalama fiyati art arda on islem giinii
boyunca 20 RMB/ton cozqen diisiik oldugunda, BMCDR bir izin geri alimi diizenleyebilir. Bununla
birlikte, Pekin karbon fiyati, siirekli izleme ve fiyat istikrarini destekleyen tasarim sayesinde heniiz
tahsisat geri alimi veya rezerv hesabindan yeni tahsisat ihraci i¢in tetikleyici kosullar1 karsilamamustir.

7 https://ww3.arb.ca.gov/regact/2018/capandtrade18/reso1851.pdf
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(ID) Hubei pilotu

Piyasa 2014 yilinda resmen baslamadan 6nce bir 6denek ihalesi diizenlendi. Rezerv fiyat1 20 RMB idi,
ancak agik artirma hacmi 324 milyon tonluk {ist sinira kiyasla sadece iki milyon tondu. Sistem faaliyete
gectikten sonra Hubei, fiyat diizenlemesi ve fiyat kesfi i¢in bir tahsisat rezervi olusturdu ve rezervin iist
siirin %10'undan fazla olmamasini ve bu rezervin en az %70'inin fiyat diizenlemesi i¢in ayrilmasini
sart kostu. Izinler, her yil ayrilan izinlerden gelen kamu ihalesi ile satilmaktadir. Odenek ihraci ve geri
alimi igin tetikleyici kosullar asagidaki gibidir: (1) édenek kapamis fiyatinin alti ardisik islem giinii
boyunca giinliik pazarlik araliginin en yiiksek veya en diisiik fiyatina ulagmast (bir onceki islem
giiniiniin kapanis fiyatinin %110'u veya %90'); (2) piyasa arz ve talebi arasindaki iliskinin ciddi
sekilde dengesiz olmasi, likidite ve siirekliligin yetersiz olmasi; ve (3) piyasanin isleyisini etkileyen
diger kosullar. Kisa vadede karbon fiyatinin agir1 dalgalanmasini 6nlemek igin 6zel 6nlemler alinmistir.
Bunlar 1) giinliik ticaret i¢in giinliik pazarlik aralig1 sinir1 belirlenmistir ve pazarlik araligi bir dnceki
islem giiniiniin kapams fiyatinin +%10'unu asmayacaktir; 2) fiyat beyan araligi blok ticaret icin
uygulanacak ve ilgili beyan aralig1 bir 6nceki islem giiniiniin pazarlik edilen transfer kapanis fiyatinin
+%30'unu asmayacaktir, aksi takdirde teklif gegersiz olacaktir. Bu iki mekanizma fiilen
uygulanmamastir, ancak piyasa giiveninin saglanmasinda rol oynamiglardir.

(In Guangdong pilotu

Guangdong'da tahsisat tahsisi, serbest dagitim ve acik artirmayi igermektedir. Agik artirmayla tahsis
edilen 6denekler 2013 yilinda mevcut toplam 6deneklerin %3'inii olugturmustur. 2014'ten sonra, enerji
endiistrisi i¢in acik artirmayla tahsis edilen ddenekler toplam 6deneklerin %5'ini, ¢elik, petrokimya ve
¢imento endiistrileri i¢in ise %3'linli olusturmustur. 2013 yilinda isletmeler, kalan tahsisatlar1 iicretsiz
olarak almadan 6nce toplam tahsisatlarinin %3' satin almak zorundaydi. Ancak 2014'ten sonra bu
zorunluluk kaldirilmis ve isletmeler ihalelerde tahsisat satin alip almamaya karar verebilmistir. 2013'te
toplam bes ihale diizenlenmis ve 2014 ve sonrasinda her ¢eyrekte bir ihale yapilmigtir. 2013'teki agik
artirma rezerv fiyatt 60 RMB/ton co idi. 2014'teki dort ihalenin rezerv fiyatlart RMB 25 /ton co2, RMB
30 /ton co2, RMB 35 /ton co2 ve RMB 40 /ton co» idi. 2015'ten sonra ihale rezerv fiyati, jhale ilan
tarihinden itibaren ilk ii¢ dogal ay icinde Guangdong'un tahsisat listeleme se¢imi veya ihalesinin
agirlikli ortalama piyasa fiyatinin %80'ine gore hesaplandi. Rezerv 6denekler ayrica yeni girisler ve
fiyat diizenlemesi i¢in de belirlenmistir. 2013'ten 2016'ya kadar, toplam rezerv ddenekleri (ve her yil
toplam 6denek miktari i¢indeki pay1) 2013-2015 i¢in 38 milyon (%9,8) ve 2016 i¢in 21 milyon (%5.,4)
olmustur. Her y1l ilk iki ihalede kalan tahsisatlar piyasa ayarlamasi igin kullanilabilir. Il Kalkinma ve
Reform Komisyonu, &denek sikintisi veya anormal fiyat dalgalanmalariyla karsilastiginda, bu
Odenekleri agik artirmaya ¢ikarilan 6deneklerin miktarini ve sikligini artirmak i¢in kullanabilir.

Iv) Shenzhen pilotu

Shenzhen bir fiyat dengeleme 6denegi rezervi olugturmus ve rezervdeki 6denek miktarinin sistemdeki
toplam yillik 6denek miktarinin %2'sini gegcmemesini sart kosmustur. Fiyat istikrar1 i¢in rezerv
Odenekler sadece sabit fiyatlarla satilabilir ve sadece uyum i¢in kullanilabilir; ikincil piyasada alinip
satilamazlar. Idare birimleri 5nceden belirlenmis dlgege gore piyasadan ddenekleri geri satin alabilir ve
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piyasa arzini azaltmak ve piyasa fiyatlarini istikrara kavusturmak i¢in her yil kosullar belirlemektedir.
Geri alim kosullar1 esas olarak azaltim hedefine baghdir. Idari birimler tarafindan her yil yapilan
Odenek geri alimlarinin lgegi, o yil i¢in gegerli ddenek sayisinin %10'undan fazla olamaz.

V) Sanghay pilotu

Sangay 2013-2015 doneminde 6denek bankaciligina izin verdi. Ancak 2016 yilinda Sangay yeni bir
tahsisat bankacilig1 yontemi agikladi ve bu da fiyat diizenleme yontemi olarak uyum tahsisatlarinin
ayarlanmasini  benimsedigi anlamina geliyordu. Yeni diizenlemelerin ardindan, 2013-2015
donemindeki 6denekler 2016'dan itibaren artik ticaret veya uyum i¢in kullanilamayacak. 2016'da
isletmelerden 2013-2015'ten 2016-2018'e kadar olan fazla 6denekleri bankaya yatirmalari istendi ve bu
fazla 6deneklerin 2016'dan 2018'e kadar olan {i¢ yila esit olarak yayilmasi gerekiyor. Bu nedenle
Sangay, piyasay1 diizenlemek i¢in fazla 6deneklerin degerini ayarladi.

(VD) Diger pilotlar

Fujian'in 6denek ihraci ve geri alim igin tetikleyici kosullart asagidaki gibidir: (1) birbirini izleyen on
islem giiniinde kiimiilatif artis veya azalisin belirli bir orana ulasmasi; (2) piyasa arz ve talebi
arasindaki iliskinin ciddi sekilde dengesiz olmasi ve likidite ve siirekliligin yetersiz olmast; veya (3)
piyasanin isleyisini etkileyen diger kosullar. Tianjin, piyasa fiyati biiylik dlclide dalgalandiginda,
piyasa fiyatim dengelemek icin rezerv tahsisat ihalesinin veya sabit bir satis fiyatinin
kullanilabilecegini Oongdérmiistiir. Ancak, tetikleyici kosullar ve mekanizmalarin uygulanma yollar
belirtilmemistir. Chonggqing icin, Chongging'de Karbon Emisyon Ticaretinin Idaresi icin Gegici
Tedbirlerde herhangi bir fiyat kontrol mekanizmasindan bahsedilmemektedir.

3.2.2  [lgili deneyim

Islem goren toplam tahsisat sayis1 2019'da 69,6 milyon ton karbondioksit esdegeri olmus ve islem
tutar1 2019'da 1562 milyon RMB'ye ulasmistir; bu rakamlar 2018'deki hacim ve fiyata gore %11 ve
%24'lik bir artis1 temsil etmektedir. Sekil 1, Ocak 2014'ten Nisan 2020'ye kadar sekiz pilot
uygulamanin toplam ticaret tahsisatlarin1 ve islem miktarin1 gostermektedir. Pilotlar arasindaki toplam
alim satim hakki ve islem miktar1 farki daha da agilmistir. Hubei ve Guangdong'un toplam ticaret
odenekleri ve islem seviyeleri en yiiksekken, Tianjin'dekiler en diisiiktiir.
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Sekill Ocak 2014'ten Nisan 2020'ye kadar pilot uygulamalarin toplam ticaret ddenekleri ve islem miktarlari

Sekil 2, sekiz pilot uygulamanin 2019 yilindaki giinliik islem fiyatlarin1 gostermektedir. 2019 yilinda
Pekin'deki karbon fiyati diger pilotlara gore ¢ok daha yiiksekti ve Pekin'deki en diisiik giinliik fiyat
diger pilotlardaki en yiiksek fiyattan daha yiiksekti. Chongqing'deki karbon fiyati, ilk ii¢ ¢eyrekte
minimum 3,38 RMB/ton co2 ile 10 RMB/ton co2'nin altina ulagarak en diisiik seviyedeydi.
Shenzhendeki karbon fiyati siddetli ve sik dalgalanmalar gdstererek en diisiik 3,3 RMB/ton coz'ye ve
en yiiksek 35,64 RMB/ton coz'ye ulagsmistir. Bunun olasi nedeni belki de bireylerin veya yatirimcilarin
erken katilimi ve sirketler ile hiikiimet arasinda isletmelere enerji veren giiglii etkilesimdir. Asiri
bireysel degerlerin etkisi disinda, diger pilotlardaki fiyatlar nispeten istikrarlidir.

Transaction price of pilots in 2019

Transaction price (RMB/tonne)

——Shen ——Shang ——Beijing —— Guang——Tianjin —— Hubei —— Chong —Fujian
ai

zhen b dong aing

Sekil 2 2019'da pilot karbon piyasalarinin islem fiyati

Sekil 3, Ocak 2014'ten Nisan 2020'ye kadar sekiz pilot karbon piyasasinin giinliik islem fiyatlarmi
gosterirken, Sekil 4, pilotlarin karbon fiyat oynakligini, en yiiksek ve en diigiik yillik fiyat arasindaki
fark olarak hesaplanmistir. Yedi pilot karbon piyasasinin 2013-2019 yillar arasindaki yillik karbon
fiyati oynaklign Sekil 4'te gosterilmektedir. Fujian 2016 yilinda baslatildigi i¢in sekil 4'e dahil
edilmemistir. Shenzhen'in fiyat oynaklig1 yedi piyasa arasinda en biiyiiktiir. Guangdongun fiyat
oynakligi 2013'ten 2014'e kadar yiikselmis ve daha sonra yaklasik 20 RMB /ton coxye diigmiistiir.
Pekin, 2013 ve 2017 yillar1 harig, yaklagik 35 RMB /ton coz ile nispeten istikrarlidir ve 10 RMB /ton
co2'dir. Tianjin'in fiyat oynakligr 2016'dan bu yana kademeli olarak azalmis ve 2019'da 10 RMB/ton
cozden daha az olmustur. Sangay, diger lilkeler arasinda en istikrarli olanidir.
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pilotlar ve dalgalanma 2019' yaklasik 20 RMB /ton coxde sabit kalmistir. Hubei, 2014'ten 2017'ye
kadar yaklasik 10 RMB /ton coz ile ¢ok az degisti ve 2017'den sonra kademeli olarak yiikselmeye
basladi ve 2019'da yaklasik 30 RMB /ton cozye ulasti. Chongqing'in fiyat oynakligi 2016'da en yiiksek
seviyeye ¢ikt1 ve 2019'da yaklasik 30 RMB /ton coz'ye ulasti.
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Sekil 4 2013'ten 2019'a kadar yedi pilot karbon piyasasinin yillik karbon fiyat: oynakligi®

Cin'in karbon pilot piyasalarinin dalgalanma ve istikrar sorunlar1 oldugu goriilecektir. Pilot
uygulamalarda karbon fiyatin1 etkileyen faktorlerin arastirilmasi, pilot ETS'nin gelecekteki gelisimi ve
ulusal karbon piyasasmin kurulmasi i¢in onemli bir anlam tasimaktadir. Ilk olarak, arz ve talep
arasindaki dengesizlikten kaynaklanan kisa vadeli piyasa dalgalanmalarinin her bir pilot piyasanin
karbon fiyat dalgalanmalar {izerinde belirli bir etkiye sahip oldugu ve bu etkinin uyum déneminden
once ve sonra daha dnemli oldugu tespit edilmistir('? ikinci olarak, suna dikkat ¢ekilmelidir

8 Uluslararas1 yesil finans enstitiisii, finans ve ekonomi merkez @iniversitesi. Cin'in pilot karbon piyasasmm 2019 yili dzeti:
piyasa islem fiyatinda daha fazla artis (Cince) [EB/OL]. 2020.3.2. http://shoudian.bjx.com.cn/htm1/20200302/1049659.shtml

® Wang Ke, Liu Yongyan. Cin'in Karbon Piyasast: Incelemeler ve 2020 i¢in Beklentiler. Pekin Teknoloji Enstitiisii Dergisi
(Sosyal Bilimler Baskis1) (Cince) [J]. 2020, 22(2): 10-19.

0 Enerji, Cevre ve Ekonomi Enstitiisii, Tsinghua Universitesi. Diinya Bankast PMR Projesi - Cin Karbon Piyasasi "Kapsam,
Ust Sinir Belirleme, Tahsisat Tahsis Yontemleri ve Tamamlayict Mekanizma Arastirmasi1" (Cince) [R]. Pekin. 2018.
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onemli politika ayarlamalari, Sangay ve Pekin pilotlarinda baskin etken olan kisa vadeli piyasa
dalgalanmalarindan daha biiyiik etkilere sahiptir. Kisa vadede, yeni politikalar hizla gii¢lii karbon fiyati
oynakligina yol agabilir, ancak fiyat bilgisinin yayilmasiyla anormal oynaklig1 da azaltabilir. Ancak
ETS politika ayarlamalari, karbon piyasasimin ilk asamalarinda daha yaygindi. Sangay faydali bir
ornektir. Sangay 2015 yilinda uyumluluk i¢gin CCER kullanimina izin vermistir. CCER dengeleme
mekanizmasi, igletmeler i¢in karbon tahsisatlarina olan talebi azaltarak karbon fiyatlarinin diismesine
neden oldu. Sangay 2016 yilinda karbon tahsisatlarinin vadeli ticaretini baslattiginda, bu durum karbon
fiyatlarinda kademeli bir artisa yol acti. Vadeli ticaret, piyasa katilimcilarinin karbon fiyatlarindaki
dalgalanmalardan ka¢inmasina yardimei olmakla kalmadi, ayn1 zamanda piyasaya katilim istegini ve
spot piyasanm likiditesini de artirdi. Ugiincii olarak, LIU Jian fiyat oynakligin1 karakterize etmek icin
bir kaldirag¢ stokastik oynaklik modeli kullanmistir. Pilotlar farkli kaldirag derecelerine sahiptir;
Shenzhen, Guangdong, Sangay, Pekin ve Tianjin piyasalarinda "pozitif kaldira¢ etkisi", Hubei ve
Chonggqing'de ise "kaldirag karsiti etki" s6z konusudur. Bu sonuglar Shenzhen, Guangdong, Sangay,
Pekin ve Tianjin piyasalarinin kotii haberlere, Hubei ve Chongqing'in ise iyi haberlere daha duyarli
oldugunu gostermektedir. Son olarak, karbon piyasasi tasariminin siirekli iyilestirilmesiyle, karbon
fiyatlandirmasindaki uzun vadeli egilim, arz ve talep arasindaki iliskiyi yansitmaya baslayabilir. Uzun
vadeli egilim Shenzhen, Guangdong ve Hubei pilot uygulamalarinda belirleyici bir rol oynamaktadir.
Fiyat istikrar mekanizmasi, uzun vadede arz ve talep arasinda ciddi bir dengesizligin 6nlenmesinde
kritik 6neme sahip oldugunu kanitlamistir.

3.3  Avrupa Birligi
3.3.1  Oyundurumu

Fiyat kontroliiniin bir 6l¢iide uygulanmasi ihtiyacit AB'de ilk olarak 2008 mali krizinin ardindan kabul
edilmistir. Tiiketimin azalmasi nedeniyle tahsisat talebinin olmamasi, fiyatin Temmuz 2008'de
maksimum 29 Avro'dan Nisan 2013'te minimum 3 Avro'nun biraz altima diismesine neden oldu.
Avrupa Komisyonu miidahale ederek 900 milyon tahsisatin agik arttirmasini durdurdu. Bu
miidahalenin gecici olmasi ve piyasa kosullar1 daha elverigli hale geldiginde tahsisatlarin yeniden
enjekte edilmesi planlanmisti. Ancak, tahsisat fiyatlart 10 Avro'nun altinda kalmaya devam edince,
Avrupa Komisyonu daha yapisal fiyat kontrol cabalarma giristi ve 2015 yilinda, geri yiiklenen
tahsisatlarin yeniden yonlendirildigi Piyasa Istikrar Rezervini (MSR) uygulamaya koydu. MSR, arz
fazlasinin miktar gostergesine gore ddenekleri emdigi veya sisteme yeniden enjekte ettigi i¢in miktar
bazl bir PCM'dir.

Su anda MSR, miktar bazli tek PCM'dir ve gelecekteki ETS'ler de fiyat bazli mekanizmalara dogru
yakinsadigindan, bu durumun yakin gelecekte degismesi pek olasi . AB ETS icin miktar bazli bir
mekanizmanin , esas olarak mali konularda oybirligi gerektiren AB yasama siireclerinden
kaynaklanmaktadir. AB ETS'in bir karbon veya enerji vergisine karsi AB capinda ana karbon
fiyatlandirma politikas1 olarak sec¢ilmesi, uygulanabilmesi icin oybirligi gerektirmemesinden
kaynaklanmaktadir (Delbeke ve Vis, 2015). Etkin bir sekilde bir taban fiyat (6rnegin bir ihale Rezerv
Fiyat1) uygulayan fiyat temelli bir PCM, bir vergi olarak yorumlanabilir ve bu nedenle oybirligiyle
kabul edilmesi gerekebilirdi. Bu nedenle MSR, fiyat istikrarsizligin1 sinirlamak igin tercih edilen arag
olmustur.
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MSR, baglangi¢ rezervi olarak geri yiiklenmis tahsisatlarla Ocak 2019'da faaliyete ge¢mistir. MSR
stabilizasyon 6zellikleri, bir miktar gdstergesi olan Dolasimdaki Toplam izin Sayisi (TNAC, bundan
bdyle) belirlenen smirlarin disia ¢iktiginda devreye girmektedir. TNAC, fazla tahsisat arzi olarak
hesaplanir:

TNAC= Arz - (Talep+ MSR)

Burada arz su sekilde verilmektedir: AB ETS kapsaminda Faz III'ten itibaren verilen toplam tahsisat
sayist; art1 Faz II'den bankaya yatirilanlar; ve 2018'e kadar tesisler tarafindan kullanilan uluslararasi
krediler (CER'ler). Talep tarafi ise uyum i¢in teslim edilen veya iptal edilen tahsisatlar ve krediler ile
MSR'de alikonulan tahsisatlarla temsil edilmektedir (Avrupa Komisyonu, 2015).

MSR, TNAC'm 833 milyon tahsisatin iizerinde olmasi halinde %12'lik bir besleme oraniyla sistemden
tahsisat ¢ekecek sekilde ayarlanmigtir. Komisyon, 2019-2023 doénemi i¢in bu besleme oranini gegici
olarak iki katina ¢ikarmaya karar vermistir. Buna karsilik, TNAC alt esik olan 400 milyon tahsisatin
altina dustiigiinde, MSR sisteme 100 milyon tahsisat enjekte edecek sekilde ayarlanmistir. Dolayisiyla
AB ETS normalde TNAC 400 ila 833 milyon tahsisat arasinda oldugunda calisir. Besleme orani
yoluyla emilen tahsisatlar, alt esige ulagilmasi halinde yeniden enjekte edilene ya da iptal edilene kadar
MSR'de depolanir. Gergekten de, tahsisat miktar1 bir Onceki yilin ihale hacminden daha fazla
oldugunda, fazlalik iptal edilir, yani tahsisatlar sistemden kalic1 olarak kaldirilir ve st sinir etkili bir
sekilde azaltilir. Bu iptal 6zelligi 2023 yilindan itibaren faaliyete gegecektir.

Yukarida belirtilen tiim MSR parametreleri, Avrupa Komisyonu'nun diizenli gézden gegirmelerinde
revizyona tabidir. Ilk gdzden gecirme 2021 yili igin planlanmis olup, bundan sonraki her gdzden
gecirme bes yillik araliklarla gergeklestirilecektir. Bu sekilde Avrupa Komisyonu, MSR
parametrelerini AB karbon piyasasmin mevcut kosullaria (6rnegin fiyat, rekabetgilik etkileri ve arz
fazlas1) gore giincelleyebilecektir.

Son olarak, AB ETS'de tahsisat fiyat belirsizligini azaltmak i¢in yukar1 yonde ek bir madde oldugunu
da vurgulamak istiyoruz. Nitekim, AB ETS yonetmeligi asagidaki hiikkmii icermektedir: "Eger, birbirini
izleyen alt1 aydan daha uzun bir siire boyunca, tahsisat fiyati Avrupa karbon piyasasinda onceki iki yil
boyunca tahsisatlarin ortalama fiyatmin ii¢ katindan fazla olursa, Komisyon derhal bir Komite
toplantist diizenler". Bu toplantida Komite, Uye Devletlere fiyatlar1 kontrol altina almak igin 6zel
tedbirler alma imkani taninmasina karar verebilir. Ancak, 2018'in sonlarma dogru neredeyse
karsilanmig olmasina ragmen, tetikleyici kosula heniiz ulagilmamaistir.

3.3.2  Igili deneyim

Mart aymin ortalarinda birgok AB Uye Devleti, AB genelinde yayilan koronaviriis salgmiyla miicadele
etmek amaciyla ekonomik faaliyetleri kisitlayan halk sagligi tedbirleri aldi. Sonug¢ olarak, tiim
iilkelerde tiretim onemli 6lgiide yavagladi ve birkag iilke bazi sektorlerde tretimlerini durdurdu. Bu
olay Avrupa karbon piyasasini 6nemli dl¢lide etkiledi ve izin fiyatlar1 pandemi 6ncesi 25-28 Avro
seviyelerinden 23 Mart'ta 14,34 Avro'ya kadar diistii; bu da Avrupa izinlerinin en zor dénemde
neredeyse yar1 yartya deger kaybettigi anlamina geliyor.
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Avrupa genelinde ekonomik faaliyetlerin kademeli olarak yeniden agilmasinin ardindan, 6denekler
Maysis ay1 sonunda 20 ila 22 Avro arasinda seyrederek degerinin biiyiik bir kismin1 geri kazandi.

Pandemiyle baglantili ekonomik kriz MSR'nin kapsamimi sorgulanir hale getirdi. Gegmisteki arz
fazlasin1 absorbe etmek i¢in bir ara¢ olarak diigiiniilen MSR'nin, son iiretim diislisii gibi ani olaylar
nedeniyle fiyatlar1 biiyiik dalgalanmalardan korumakta etkisiz oldugu goriilityor. MSR'nin etkinligini
zayiflatan temel husus, MSR'nin 6denek fazlasini smirlandirmasinin iki yil gecikmeli olmasidir.
Gergekten de, ¢ yilindaki arz fazlasina iligkin veriler #+/ yilinda mevcut olup yayinlanmaktadir,
boylece besleme orani aslinda sadece ¢#+2 yilindan itibaren tahsisatlari emmeye baslamaktadir (FSR
Climate, 2019; Edenhofer vd., 2014). MSR tepkisinin etkinlestirilmesindeki bu gecikme, bir¢ok
akademisyenin miktar bazli MSR'yi tamamlamak veya ikame etmek i¢in fiyat bazli bir PCM c¢agrisinda
bulunmasina yol agmustir (Flachsland vd., 2020).

Baglantilandirma s6z konusu oldugunda, AB ETS, hepsi farkli gelismelere sahip olan gesitli
miizakerelerine dahil olmustur (bkz. Ranson ve Stavins, 2016). Oncelikle AB ETS, 27 AB Uye
Devletinin igbirligini igerdigi i¢in kendi se¢im bdlgesinde bir baglanti olarak kabul edilebilir. Daha
sonra 2007 yilinda AEA'nin (Norveg, Lichtenstein ve izlanda) ETS'lerini de kapsayacak sekilde
genisletilmistir (2008'de yiiriirliige girmistir). 2013 yilinda Kaliforniya ETS diizenleyicisi ile baglanti
goriismeleri, Avrupa karbon piyasasindaki asir1 fiyat belirsizligi nedeniyle durmustur (Rans ve Stavins,
2015; ClimateWire, 2013). Son olarak, AB 2013 yilinda Avustralya hiikiimeti ile basarili bir anlagsma
yapmis, ancak Avustralya'daki ulusal se¢imlerin ardindan baglanti yiiriirlige giremeden anlagsma iptal
edilmistir.

3.4 YeniZelanda

3.4.1  Oyun durumu

Gegici onlemler - sabit fiyat secenegi

ETS 2008 yilinda mevzuatla olusturulmustur. Ormancilik hemen kapsama alindi. Ormancilik dist
sektorler icin yiikiimliiliikler - 6nce emisyonlar1 bildirme ve sonra birimleri teslim etme - birkag yil
icinde agsamal1 olarak uygulamaya konulacakti. 2008'in sonlarinda ger¢eklesen hiikiimet degisikliginin
ardindan, bazi uygulama tarihlerini erteleyen yeni bir mevzuat kabul edildi. Bu mevzuatin bir pargasi
olarak hiikiimet, kiiresel mali kriz ve ekonomik toparlanma ihtiyaci baglaminda isletmeler i¢in maliyeti
azaltmak amaciyla ETS'ye iki 'gecis tedbiri' de koymustur:

e Her iki ton fiili emisyon i¢in yalnizca bir emisyon birimlik indirimli teslim yiikiimliligi; ve

e 25 NZ$'lik sabit fiyat opsiyonu (FPO), ETS'de teslim yiikiimliiliigii olan herhangi bir kurulusun
derhal teslim etmek {izere her biri 25 NZ§'lik sabit bir fiyattan NZU satin alma opsiyonudur.
FPO kullanilarak satin alinan birimlerin ticareti yapilamaz.

Bu iki hiikiim mevzuatta sabit olmasina ve sadece Yeni Zelanda Parlamentosu tarafindan
degistirilebilmesine ragmen, daha fazla mevzuat degisikliginin yaklasik 2013 yilina kadar agamali
olarak kaldirilmasiyla sonug¢lanmasi amaglanmistir. Bire iki teslim ylkimliligi 2015'ten 2018'e kadar
asamal1 olarak kaldirilmistir ve ETS'deki tiim teslimler artik bir ton CO2 esdegeri €misyon icin bir birim
oraninda yapilmaktadir.
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Ancak, FPO asamali olarak kaldirilmamistir ve bu yazinin yazildigi sirada hala yiiriirlikktedir. FPO
oran1 mevzuatta belirlenmistir. Hitkiimetin orami belirledigi donemde, ETS Kyoto birim piyasasina
bagliydr ve uygun Kyoto birimleri yaklagik 22 NZ$'a kadar olan fiyatlardan temin edilebiliyordu.
2013'ten ¢ok sonrasina kadar hem Kyoto birimleri hem de NZU'lar siirekli olarak 25 NZ$'in altinda
islem gordi. Bu nedenle, gecis tedbirleri baslangigta amaglandigi gibi asamali olarak kaldirilmis
olsaydi, katilimcilar tarafindan biiyiik 6lgekli FPO kullanimi olmasi pek olasi degildir.

Yeni mevzuat

2019 yilinda Yeni Zelanda, Parlamento'daki neredeyse tiim partilerin genis destegini alarak 'Sifir
Karbon' yasasimi kabul etti. Bu Yasa, 2050 yili i¢in ulusal bir belirlemekte ve hedefe ulagmak icin
gereken gecisi yonetmek iizere bes yillik ulusal emisyon biitceleri ve planlari 6ngdrmektedir. Yasa
ayrica hiikiimete biitceler, azaltim planlar1 ve ETS ayarlart konusunda danigsmanlik yapacak bagimsiz
Iklim Degisikligi Komisyonu'nu da kurmaktadir. Hiikiimet bunu takiben ETS'yi reforme etmek ve
giincellemek lizere bir yasa ¢ikardi. Bu Emisyon Ticareti Reform Yasasi, FPO'nun yerini alacak yeni
fiyat kontrol tedbirleri de dahil olmak iizere ETS'de kapsamli bir reformu yiiriirliige koymaktadir. Yasa
Ekim 2019'da Parlamentoya sunulmus ve Haziran 2020'de yasalasmistir (Yeni Zelanda Parlamentosu,
2020).

Yeni mevzuatta fiyat simirlama onlemleri
Emisyon Ticareti Reform Yasasi, fiyat kontroliine yeni bir yaklagim getirmektedir:

e Tetikleyici bir fiyata ulagilmasi halinde piyasaya siiriilmeye baslanacak olan birimlerin
maliyet sinirlama rezervi (CCR) olarak ayrilmasi i¢in yasal bir gereklilik.

e  Uniteler agik artirmaya ¢ikarildiginda bir rezerv fiyat belirlenmesine yonelik hiikiim. Mevzuat
bir rezerv fiyat belirlenmesini zorunlu kilmamakta, ancak yonetmelikle belirlenmesine izin
vermektedir. Rezerv fiyat seviyesine iliskin herhangi bir yasal kisitlama bulunmamaktadir.

CCR i¢in birden fazla tetikleyici fiyat olabilir ve NZU fiyatlarimin artmaya devam etmesi halinde ilave
rezerv miktarlar1 satisa ¢ikarilabilir. CCR'den iiniteler satilirsa ve toplam arz {ist sinir1 agarsa, Tasari
hiikiimetin bu miktar1 bagka bir yerde indirim saglayarak desteklemesini gerektirmektedir. lgili ayarlar
- tetikleyici fiyat(lar)in seviyesi, CCR'de tutulacak miktarlar ve rezerv fiyatin seviyesi - yonetmelikle
bes yil onceden belirlenecek ve arz st smirlari ve diger ETS ayarlartyla birlikte her yil
giincellenecektir.

3.4.2 Ilgili deneyim
Sabit fiyat seceneginin isletilmesi

FPO, katilimcilar tarafindan zaman zaman bir teslim yiikiimliiliigiiniin yerine getirilmesindeki kiigiik
bir agig1 kapatmak i¢in kullanilmistir. Birimlerin fiyati daha diisiik olsa bile, piyasaya gidip birkag
birim satin almak yerine kii¢iik bir miktar icin FPO'yu kullanmak daha hizlidir ve islem tasarruf
saglayabilir. FPO'nun amaci bu degildir, ancak baz1 ETS katilimcilar i¢in faydali olmustur. 2013 ve
2015 yillar1 arasinda emisyon fiyatlart hem uluslararasi alanda hem de Yeni Zelanda ETS katilimcilar
icin diisiik seyretmistir. Ithal Kyoto birimlerinin teslimat: 1 Haziran 2015'ten itibaren durdurulmustur,

19



Yani 2014 takvim emisyonlarin1 kapsayan teslimler i¢in son tarihten hemen sonra. 2016 yilindan
itibaren NZU'larin alim satim fiyatlan istikrarli bir sekilde yiikselmistir. NZU fiyat1 2018 ortalarinda
25 NZ$'a ulasmis ve o zamandan beri birgok katilimciy1 2018 ve 2019 teslim yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek i¢cin FPO'yu kullanmaya tesvik edecek kadar yiiksek olmustur. Bu iki yilda ormancilik dis1
tim uyumun %25 ila %30'u FPO kullanimimdan kaynaklanmistir. Geri kalani ise tahsis edilen veya
ikincil piyasadan satin alman birimlerden olusmustur. islem géren NZU fiyatlar1 genellikle 25 NZ$'
oldukca yakin seyretmistir, ancak zaman zaman NZU'lar daha yiiksek fiyatlardan iglem gormiistiir,
clinkii tiiccarlar gelecekte piyasa degerlerinin artmasini beklemislerdir. Fiyatlar 2018'in sonlarinda 25
NZ$'n iizerine ¢ikmis ve Aralik 2019'dan itibaren FPO'da degisiklik yapilacagi beklentisiyle 29
NZ$§'n tizerine ¢ikmustir.

2021-25 i¢in onerilen fiyat kontrol ayarlar

Hiikiimet Aralik 2019'da'! 2021-25 yillar1 arasindaki bes yil igin gegici bir ulusal emisyon biitgesi ve
ETS ayarlar1 6neren bir istisare belgesi yayinladi'2. 2 Haziran 2020 tarihinde hiikiimet, yonetmelikle
yirirlige konulacak ayarlari agikladi. Maliyet sinirlama rezervi igin baglangigta 50 NZ$ olarak
belirlenen tek bir tetikleyici fiyat ve tiim ihalelerde baslangigta 20 NZ$ olarak belirlenen bir rezerv
fiyat olacaktir. Bu dolar miktarlar1 yildan yila enflasyonu dikkate alacak sekilde ayarlanacaktir.

Sekil 1:  Tetikleyici fiyat ve ihale rezervi'®
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Sekil 1'de belirtildigi gibi, FPO'dan yeni fiyat kontrol ayarlarma bir gegis olacaktir. Gegis yapilirken,
fiili teslimin ne zaman gerceklestiginden ziyade, ilgili olduklari uyum donemine dayali olarak tiim
teslimler i¢in tutarl kurallar uygulanir. Gegisin bilesenleri sunlart igerir:

" istisare Subat 2020 sonunda kapanmustir.

2 https://www.mfe.govt.nz/consultations/nzets-proposed-settings

'3 Bu grafik yukarida baglantisi verilen danisma belgesinden alinmistir. Bu grafik, 2025 yilina kadar dolar miktarlarim %5-6
oraninda artirmasi muhtemel olan enflasyon i¢in herhangi bir ayarlama gostermemektedir.
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e Takvim 2019'a kadar olan uyum donemleriyle ilgili olan ormancilik teslimlerinin FPO'yu 25
NZ$'dan kullanmasina izin verilmeye devam edilecektir. Bu islemlerden 2021 veya sonrasinda da
gerceklesmeye devam edebilir.

e 35 NZ$'lk FPO, takvim 2020 emisyonlarini kapsayan tiim teslimler i¢in gegerli olacaktir.
Ormancilik dis1 katilimcilarin 2020 takvimine ait birimleri teslim etmek i¢in 31 Mayis 2021
tarihine kadar siireleri vardir, ancak bazi ormancilik teslimleri bu tarihten sonra gerceklesecektir.

e Ik ii¢ aylik agik artirma 17 Mart 2021 tarihinde yapilacaktir. Herhangi bir nedenle agik artirmanin
baglamasi ertelenirse, 35 NZ$ FPO ilk agik artirmadan 6nceki herhangi bir tam uyum yili/yillart
icin kullanilabilir hale getirilecektir.

Bu, zaman iginde bir miktar ¢akigma olacagi ve katilimcilarin 17 Mart 2021'den sonraki alti hafta
boyunca (¢ogu durumda) 35 NZ$ FPO kullanarak teslim yapabilecekleri, ancak 50 NZ$ CCR ve
O giin yapilacak ag¢ik artirma igin de 208 rezerv gegerli olacaktir.

Maliyet sinirlama rezervi igin toplam 35 milyon NZU kullanima sunulacaktir. Bu miktar
asagidakilerden olusmaktadir:

e Bes yil i¢in ETS iist sinira dahil olan 27 milyon. Bu miktar stok azaltimina esittir - dnceki
donemlerden kalan mevcut asir1 arzin azaltilmasini zorlamak i¢in alikonulan miktar.

e Ilave sekiz milyon, yani 160 milyon olan toplam smnirin %5'i.

Bu nedenle, iist siir ihlal edilmeden CCR'den 27 milyon birime kadar alinabilir ve acik artirmaya .
Eger 27 milyondan fazla CCR birimi kullanilirsa, {ist smir ihlal edilecek ve hiikiimetin bunu telafi
etmek icin ETS disinda ek azaltimlar gerek. Bu ayarlar, azaltma maliyetlerinin analizine ve emisyon
ve uzaklastirma projeksiyonlarina dayanmaktadir.'* Ancak bunlar gegici olarak kalacaktir. Iklim
Degisikligi Komisyonu'na daha kapsamli analizler gorevi verilecek ve revize edilmis ayarlar
Onerebilecektir. Tarimsal faaliyetlerin ETS'ye dahil edilmesi ve dénem boyunca teslim
yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi durumunda parametrelerin degismesi gerekecektir.

3.5 lsvigre
3.5.1  Oyun durumu

Isvigre ETS'sinde fiyat veya hacim kontrol mekanizmalari bulunmamaktadir. Bununla birlikte,
kanunda bir 'zor durum' hilkkmii bulunmaktadir. Bir ETS sirketi, 2020 basinda AB ETS ile baglanti
kurulmadan onceki gegis doneminde, Isvigre pazarindaki yiikiimliiliiklerini yerine getirmek icin
emisyon tahsisatt satin almasmin s6z konusu pazarda "rekabet etme kabiliyetini onemli Olgiide
bozmasi" halinde, bir zorluk vakasi olarak degerlendirme talebinde bulunabiliyordu. Federal Cevre
Ofisi (FOEN), sirketin yiikiimliiliikklerini yerine getirmek ig¢in mevcut tiim secenekleri kullandigini
kanitlayabilmesi halinde boyle bir talebi onaylamaktadir (FOEN 2019).

4 https://www.mfe.govt.nz/overview-reforming-new-zealand-emissions-trading-scheme
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2020'nin bagindan bu yana, CH ETS AB ETS baglantis1 yiiriirliiktedir. Bununla birlikte, AB ETS'nin
Piyasa Istikrar Rezervi (MSR), CH 'deki tahsisat fiyatlarim da etkileyecektir. CH ETS igin herhangi bir
yerel fiyat veya hacim kontrol sistemi planlanmamistir. Baglanti g6z Oniine alindiginda, bu
uygulanabilir olmayacaktir.

3.5.2 Ilgili deneyim

Baglanti, ¢ok farkli biiytikliikteki iki ETS'yi bir araya getirdi: AB ETS, yaklasik iki milyar ton CO2
esdegeri (CO2eq) emisyonu temsil eden 11.000'in biraz altinda tesis operatoriiniin yani sira yaklasik 65
milyon ton CO2eq'e yol agan 500'den fazla ucak operatoriinii igermektedir. Bunu, AB ETS'nin toplam
emisyonlarinin yaklasik %0,25'ine denk gelen yaklasik bes milyon ton CO2eq toplam emisyona sahip
CH ETS'yi olusturan yaklasik 50 tesis operatdrii ile karsilastirin.

Bu rakamlar géz ontine alindiginda, CH ETS'nin AB ETS'den sadece bir 'fiyat alici' haline geldigi
acikca goriilecektir. Herhangi bir fiyat veya hacim kontrol mekanizmasi icin Isvicre, AB ETS'in
MSR'sinin diizgiin ¢alismasina baglidir.

Bu 6zellikle net-sifir-karbonizasyon yolu baglaminda énemlidir. Isvicre su anda, Yesil Anlasma ile AB
gibi 2050 i¢in net-sifir hedefine ulagmaya yonelik uzun vadeli bir strateji gelistirmektedir. Heniiz tam
olarak farkina varilmamis olan sey, ETS'nin birbirine baglanmastyla iki otoritenin iklim politikalarinin
daha fazla i¢ ice gececegidir. Ornegin, Isvicre kendisini agir sanayilerini (demir-celik, ¢imento,
eczacilik, rafineriler vb.) istedigi hizli karbonsuzlastiramayacagi bir durumda bulabilir. Ornegin,
Almanya'nin komiir santrallerini asamali olarak kapatarak (Kohleausstieg) AB ETS'deki fiyat
seviyelerini diisiirdigiinii (yeterli hacim kontrol énlemleri alinmazsa) ve dolayisiyla 2035'ten 6nce CH
ETS fiyatlarin1 da Isvigre'deki tesisler igin diisiik karbon teknolojilerine yatirrm yapmak icin yeterli
tesvik olmayacak sekilde diisiirdiigiinii diisiiniin. Bu durumda, baglantinin bir tiir 'emniyet supabi' ile
degistirilmesi gerekebilir,

Ornegin, sadece transfer eden ETS'de asgari bir fiyat seviyesine ulasildig: siirece tahsisatlarm
transferine izin veren bir ag gecidi (bkz. 6rnegin Fuessler ve ark. 2016).

4 Tartisma ve Sonugclar

Emisyon ticareti konusunda dahili isbirliginin nasil derinlestirilebilecegini anlamak i¢in mevcut
baglantilardan ve ge¢mis baglanti goériismelerinden iggoriiler elde ettik. Bununla birlikte, baglanti
kurma girigsimleri heniiz yaygin olmadigindan, PCM'lerin temel konularina iligkin ex- ante arastirmalar,
baglantilardaki rollerinin daha net bir resmini ¢izmek icin gerekli olmaya devam etmektedir. Burada,
hem deneyimlerden hem de teorik degerlendirmelerden yararlanarak en 6nemli gordiigiimiiz hususlari
tartigryoruz.

4.1 Cevresel hirs ve PCM'ler
Sert PCM'lerin ETS'lerinin tahsisat {ist sinir1 iizerinde bir etkisi olabilecegini gérdiikk. Muhtemel bir

baglantidaki ETS'lerden biri sert bir PCM'ye sahip oldugunda, kavramsal cercevede tartisildigi gibi,
ulusal biitgeler ve ¢evresel biitiinliik agisindan ortaklar i¢in potansiyel sonuglar vardir.
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Bu da baglantili piyasanin ¢evresel hedeflerinin PCM 6zelliklerinden biiyiik 6l¢iide etkilenebilecegi
anlamina gelmektedir. Baglantidan kaynaklanan bazi PCM'lerin etkisizligini dnlemek i¢in, muhtemel
ortaklar 6n uyumlastirma siirecinin bir pargasi olarak yumusak miidahale sinirlari olan PCM'lere
yakinlasabilir. Ancak, sert PCM'lerin (var olduklan yerlerde) degistirilmesi zor olabilir. Sert PCM'ler,
diizenleyicinin diisiik karbonlu yatirimlan siirdiirme veya firmalar i¢in uyum maliyetlerini kontrol
altina alma (veya her ikisi) konusunda giiglii bir kararliligina isaret eder, bu nedenle degistirilmeleri
yeterli siyasi destege ihtiya¢ duyar.

Bugiine kadar gerceklestirilen baglantilarda, ETS'lerin hicbirinde sert bir PCM yoktu, bu nedenle bu
deneyim, bir baglantida sert PCM'lerin yonetilmesine iliskin dersler saglamamaktadir. Bu durum,
mevcut ETS'lerde nadiren goriilen sert PCM'lerin popiiler olmamasindan da kaynaklaniyor olabilir.
Bununla birlikte, bir sonraki boliimde sert PCM'lerin ge¢miste baglant1 girisimlerini nasil etkiledigini
gorecegiz.

4.2 PCM'lerin cekiciligi

Bir PCM'nin ETS baglantisin1 kolaylastirip kolaylastirmadigini veya engelleyip engellemedigini
degerlendirmek basit bir konu degildir. Bir yandan, bir ETS'nin PCM'si etkisini ortagin yetki alanina
tastyacaktir. Bunun ortak ETS'nin isleyisini etkiledigi 6l¢iide (6rnegin etkili tetikleyicileri degistirerek),
bu tasima etkisinin baglant1 igin bir engel olmas1 muhtemeldir (Evans vd., 2020). Ornegin bu durum,
AB ve Avustralya programlarmi birbirine baglama girisiminde bir sorun haline gelmistir. Avustralya
ETS'si 2014 yilinda yiiriirliikten kaldirilmadan once, iki taraf arasinda iki ETS'yi baglant1 agisindan
uyumlu hale getirmek igin ¢esitli goriismeler yapilmigtir. Baslica sorunlar, Avustralya ETS'sinde bir
fiyat tabanmin bulunmasi ve Kyoto kredilerinin kullanimina smirlama getirilmemesi olarak ortaya
ciktl. Avustralya hiikiimeti sonunda fiyat tabanimi kaldirmayir ve uyum icin kullanilacak Kyoto
kredilerinin payina %>50'lik bir sinir koymayi kabul etti'>.

Ote yandan, PCM'ler fiyat belirsizligini azaltmakta olup, bu durumun AB ETS ve Kaliforniya ETS'nin
birbirine baglanmasina iligkin goriismeleri caydirdigi bildirilmektedir (Ranson ve Stavins, 2016;
ClimateWire, 2013). AB'deki tahsisat fiyatlari, programin ilk yillarinda, esas olarak fiyat kesfi ve arz
fazlas1 nedeniyle biiylik degisikliklere maruz kalmigtir. PCM'lerin varligi, normatif ¢ergeveyi daha
karmagik hale getirirken, fiyatlari daha istikrarli hale getirebilirdi. Potansiyel ortaklara sistemin
saglamlig1 ve giivence verebilirlerdi. Benzer bir durum RGGI ve Kaliforniya ETS arasindaki potansiyel
baglant1 ile ilgilidir, ancak bu baglantt RGGI fiyatlarinin asirn diisik olmasi nedeniyle
gerceklesmemistir (Burtraw vd., 2013).

4.3 PCM parametrelerinin yeniden kalibrasyonu

Birgok PCM kendi piyasasina gore parametrelendirildiginden, bir PCM'nin etkinligini bir ortagin
piyasasina genisletmek parametre ayarlamalar1 gerektirir. Buna bir 6rnek, Avrupa piyasasinin diizenli
bir sekilde isledigi hacim bant genisligi géz oniinde bulundurularak belirlenen 833 milyon arz fazlasi
tahsisat st miktar tetikleyicisi olan AB ETS'nin MSR'sidir. AB ETS'nin bagka bir sistemle
iliskilendirilmesi ortak pazarin toplam biiyiikliiglini artiracak, dolayisiyla mevcut parametreleri
beklenen operasyonel hacimler i¢in uygunsuz hale getirecektir. Bir iist fiyat esigine ulasildiginda
sisteme tahsisat enjekte eden bir CCR, benzer bir durum yaratacaktir.

'5 Avrupa Komisyonu ve Avustralya tarafindan yapilan ortak basin agiklamas: (2012). Asagidaki linkten ulasilabilir:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_12_ 916
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sorun: tepkisini temsil eden arz artis1 otarsi piyasasina gore kalibre edilmistir ve bu nedenle baglantili
bir piyasada tahsisat fiyatlarin1 azaltmada yetersiz kalabilir. Muhtemel ortaklarin ayn1 PCM'lere ve
benzer biiylikliiklere sahip oldugu olasi durumlar haricinde, PCM etkinligini korumak i¢in parametreler
lizerinde uyumlagtirma yapilmalidir.

4.4 PCM tetikleyicileri

Kavramsal cergevede, PCM'leri tetikleme boyutunda farklilik gosteren ETS'leri birbirine baglamanin
potansiyel sakincalarini taslak olarak ¢izdik. Eger bir PCM bir fiyat esigi tarafindan aktive edilirken
digeri bir miktar gostergesi tarafindan aktive ediliyorsa, iki PCM'nin tepkisi zit igaretlere sahip olabilir.
Verilen oOrnekte, fiyat artisi beklentileri s6z konusu kuruluslar tarafindan daha fazla bankacilik
yapilmasina yol agmaktadir. Boylece fiyat1 yukar1 dogru iterler. Bir yandan, artan bankacilik miktar
gostergesini (6rnegin, AB ETS'deki TNAC) artiracak ve boylece muhtemelen fazla arzda bir kesintiye
neden olacaktir. Diger taraftan, artan fiyatlar yumusak bir tavana ¢arparak (CCR'de oldugu gibi)
piyasaya tahsisat enjekte edilmesine neden olabilir. iki PCM tepkisinin tahsisat arzi iizerinde zit
isaretlere sahip oldugunu gorebiliriz. Bu nedenle, olasi bir baglanti géz 6niinde bulundurularak
PCM'lerin parametrelerini ayarlarken tetikleyici tiiriinii uyumlu hale getirmek veya en azindan bu yonii
de dikkate almak ¢ok dnemli goriinmektedir (Evans vd., 2020).

Fiyat bazli PCM'ler icin son ¢agrilar

Son olarak, bilim camiasimnin ve siyaset diinyasinin bazi kesimlerinden AB ETS'deki miktar bazh
MSR'nin degistirilerek fiyat bazli PCM'lerle tamamlanmasi yoniinde son zamanlarda yapilan ¢agrilar
dikkate alinmalidir (Flachsland vd., 2020; Osorio vd., 2020; Flues ve Van Dender, 2020; Carbon Pulse,
2020; Euractiv, 2020; Kerr ve Leining, 2019; Newbery vd., 2019; Flachsland vd., 2018). Bu tartismay1
besleyen birka¢ husus vardir. ilk olarak, Flachsland ve digerleri (2020), fiyata dayali bir PCM'nin
uygulanmasina yonelik yasal sinirlamalarin abartildigini (bkz. Bolim 3.1) ve bir taban fiyat
uygulamasinin gergekten de uygulanabilir olacagini savunmaktadir. ikinci olarak, atifta bulunulan
literatiir tarafindan paylagilan bir iddia, daha diisiik bir fiyat esiginin, AB ETS'in g¢evresel hirsini
artirmada ve karbon piyasalarindaki ani soklarin kisa vadeli etkilerini onlemede ya gerekli ya da
MSR'den daha etkili oldugudur. Son olarak, Temmuz aymin ilk haftasinda meydana gelen spekiilatif
bir rallinin, MSR'min tahsisat fiyatin1 kisa vadeli spekiilasyonlardan korumada etkisiz kalmasi
nedeniyle bazi AB kanun koyucularinin bir tavan fiyat diisiinmesine neden oldugu bildirilmistir
(Carbon Pulse, 2020). Bu degerlendirmeler, AB ETS ve su anda tek miktar bazli PCM olan MSR ile
ilgilidir. Ancak bu deneyim, gelecekteki tim ETS'ler i¢in gegerlidir ve fiyat bazli PCM'lere yonelik
genel tercih hakkinda bir fikir vermektedir.

4.5 Uluslararasi krediler

Uluslararasi emisyon kredileri gergek PCM'ler olmamakla birlikte, bunlarin tahsisat fiyatlari tizerindeki
etkisi, potansiyel baglant1 ortaklari i¢in temel bir miizakere konusu olarak 6ne ¢ikmaktadir. Avrupa
Komisyonu'nun, AB ETS'nin Avustralya ETS'ye baglanmasi ic¢in bir gereklilik olarak emisyon
kredilerinin kullanimina bir sinir getirilmesini kabul ettigini hatirliyoruz. Kyoto kredilerinin tagmasinin
kanitladig1 gibi (Trotignon, 2012; Stephan vd., 2014), bu denklestirmeler tahsisat fiyatlar1 iizerinde
giiclii bir etkiye sahip olabilir ve aym1 zamanda dolayli bir baglanti bi¢imini temsil edebilir (bkz.,
ornegin, Lazarus vd., 2015).
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Ancak, Avrupa orneginde tahsisat fiyatlarinin diismesi herhangi bir PCM'nin bulunmamasi sayesinde
miimkiin olmustur ve diizenleyicilerin kredilerin etkilerini azaltmak amaciyla PCM'leri tasarlamalar
miimkiin goriinmektedir. Bununla birlikte, emisyon kredilerinin de bir sistemin ¢evresel biitlinliigiine
zarar verebilecegi, yani ilave emisyonlarin kredilerin satin alinmasi veya teslim edilmesiyle telafi
edilmesine izin vererek iist sinir1 yukar1 dogru gevsetebilecegi de belirtilmelidir!®.

4.6 Kisith baglanti ve PCM'ler

Baglantili bir piyasada fiyat yakasinin tanimlanmasi, PCM'lerden birinin etkisiz hale gelebilecegi
boliim 2.2.1'de tartisilan sorunlara yol agmaktadir. Bu durum, ortak bir ETS'nin kat1 bir PCM'sinin
yerel ETS'ye gore daha dar bir yaka (yani daha diisiik bir fiyat tavani1 veya daha yiiksek bir fiyat tabani)
tanimlamast halinde gerceklesir. ETS ortaklar1 arasinda degisim oranlarmmin veya kotalarin
uygulanmas1 gibi kisith baglanti bicimleri (bkz. Lazarus vd., 2015), ETS'lerin farkli PCM'lerle
baglantisindan kaynaklanan etkileri bir sekilde sinirlandirabilir'”.

Odeneklerin degisim oranlari

Bir degisim orani, para birimleri arasindaki doviz kurlarina benzer sekilde, bir sistemin bir ortagin
tahsisatlarma gore farkli bir deger veren bir hiikiimdiir. A ve B gibi iki ETSmin, A sistemindeki bir
tahsisatin B sistemindeki iki tahsisat degerinde olduguna karar vermesi s6z konusu olabilir. Bu sekilde,
A yetki alanindaki kuruluglar ya yerel bir tahsisattan ya da ortak B sisteminden iki tahsisattan
vazgecebilirken, B yetki alanindaki kuruluslar ya yerel tahsisatlardan vazgegebilir ya da ortak A
sistemindeki tahsisat sayisinin yarisindan vazgecebilir. Bir degisim oraninda, etkin fiyat smniri, tim
fiyat esiklerinin ayni tahsisat birimi (6nceki 6rnekte A veya B) acisindan ayarlanmasi ve siralanmasiyla
belirlenir. Degisim oranina gore hesaplanan fiyat yakasi, kisitlamasiz baglantidakine gore farklilik
gosterebilir. Ornegin, A sisteminden her bir tahsisatin B sisteminden iki tahsisat degerinde oldugu
onceki 6rnegi hatirlarsak, ETS A'nin 20 $'da tetiklenen bir tabana sahip oldugu ve ETS B'nin 15 $'da
tetiklenen bir tabana sahip oldugu durumu diisiniin. A yetki firmalar i¢in etkin fiyat tabanlarnn A
sisteminde 20 $ (degismez) ve B sisteminde 30 § olacaktir, ¢linkii bir yerel izin yerine iki B izninin
teslim edilmesi gerekecektir. Bu durum, tetikleyicilerin siralamasi degisim oranina goére degisiyorsa
farkli PCM'lerin etkili olmasina da yol agabilir. Onceki ornekte, A sistemindeki fiyat tabam, B
sistemindeki tabanin kati sinirlar getirmesi halinde etkisiz olacaktir. Dolayisiyla muhtemel ortaklar,
degisim oranimin etkin fiyat sinir tizerindeki etkisini g6z 6niinde bulundurmalidir.

ithalat kotalar

Potansiyel baglanti1 ortaklari, uyum i¢in kullanilabilecek harici 6deneklerin maksimum paylarini temsil
eden ddenek kotalar1 belirlemeye de karar verebilirler. Ithalat kotalari, firmalarm yurtigi taban ve
tavanlar1 sadece belirlenen payina kadar agmasina izin verdiginden, her birinin bir ithalat kotasi
uyguladigi géz oniine alindiginda, her iki yargi alaninda da PCM'lerin etkinligini etkilemez.

18 Ornegin Kaliforniya ve Yeni Zelanda ETS'lerinde durum boyledir; bu ETS'ler sabit bir fiyat tavanina ulasildiginda
tavana ek olarak ekstra tahsisat serbest birakmaktadir.

7 Tam baglant: yerine kisith baglantinin ekonomik ve c¢evresel sonuglarina iliskin bir tartisma icin Borghesi ve
Zhu'ya 2020) ve burada atifta bulunulan literatiire bakiniz.
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ETS A'ya kiyasla ETS B'de daha diisiik bir tetikleyici ile iki yumusak fiyat taban1 durumu goéz 6niine ,
ikinci yetki alanindaki firmalar yerel tabani atlatabilir ve ETS B'den daha diisiik bir fiyata izin satin
alabilir. Ancak, her bir firma kota tarafindan belirlenen azami tahsisat sayisini ithal ettiginde, tekrar
yurti¢i taban fiyatina tabi olacak ve bu da hala etkili olacaktir. Sabit fiyat tabaninin etkinligi, bir yetki
alanmin diger yetki alanindaki firmalardan tahsisat satin alma ve iptal etme hakkina baglidir.

Bununla birlikte, ortaklar arasindaki izin ticaretinin kapsamimi ve dolayisiyla etkilerini azaltarak,
ithalat kotalar1 PCM'leri kolayca uyumlastirilamayan ETS'ler arasinda baglantiy1 tesvik edebilir. Bu
acidan bakildiginda kotalar, PCM'ler i¢in baglantinin etkilerini test etmek ve algilanan riskleri
degerlendirmek i¢in faydali olabilir (Quemin ve De Perthuis, 2019).

4.7 Yasal sismirlamalar

Muhtemel baglanti ortaklar1 arasindaki teknik uyumluluk sorularinin G&tesinde, diizenleyicilerin
normatif gerceveler tarafindan baglantiya getirilen sinirlamalara da dikkat gerekir. Ornegin, AB ETS
su anda zorunlu uyum ile mutlak bir {ist sinira sahip olmayan herhangi bir ETS ile baglantiy1
kisitlamaktadir. Bu tiir yasal sinirlamalar muhtemel ortaklarin PCM'leri ig¢in de gecerli olabilir.
Gergekten de, AB ETS ile ilgili Bolim 3.1'de hatirlatildig1 iizere, fiyata dayali bir PCM, bir mali
tedbirle esdeger olma riski tasir ve bir baglant: anlasmasma varmak icin Uye Devletler arasinda
oybirligini zorunlu kilar. Bu durum, AB ETS ile fiyata dayali bir PCM'ye sahip bagka bir sistem
arasinda baglanti kurulmasina yonelik miizakerelerin Oniinde biiylik bir engel teskil edecektir.
PCM'lere yonelik yasal sinirlamalar oldugunda, diizenleyiciler bunlarin baglantili piyasada gerekli olup
olmadigini ele almali veya bunlarin nasil asilabilecegini sormalidir.

Farkli yasal sinirlamalar, yargi yetkilerinin ortak yarg:i yetkisinde PCM'leri uygulama olasilig: ile
ilgilidir. iki ana konu dikkati hak etmektedir: 1) PCM kapsam1 ve 2) PCM'ler tarafindan izin iptali. Ilk
konuya gelince, burada incelenen her iki mevcut baglantinin, yani Kaliforniya-Quebec ve AB-
Isvigre'nin, her iki yargi alanindan firmalarin diger yargi alami tarafindan satilan tahsisatlar1 satmn
almasma izin verdigini not ediyoruz. Ilk durumda, Kaliforniya ve Quebec tiim tahsisatlarm satiga
sunuldugu ortak ihaleler diizenlerken, ikinci durumda ayri ihaleler diizenlenir, ancak Isvigre veya
AEA'dan firmalar katilabilir. Ancak, ilk durumda her ETS kendi (fiyat tetiklemeli) PCM'lerini
siirdiiriirken, MSR'nin AB'nin yan1 sira Isvigre igin de gecerli olup olmayacag hala belirsizdir. Miktar
tetiklemeli PCM'ler s6z konusu oldugunda, mekanizmanin etkinlestirilmesini etkiledikleri i¢in bu tiir
ayrmtilarm dnceden miizakere edilmesi 6zellikle 6nemlidir'®. ikinci konuya gelince, bir baglantinin
ilgili bir detayi, PCM'si etkin iist sinir1 azaltabilecek bir yetki alaninin diger yetki alanindan da
tahsisatlart geri almasina veya ¢ikarmasma izin verilip verilmeyecegiyle Ornegin, belirli bir fiyat
esiginin altinda satilan tahsisatlarin geri alimini zorunlu kilan sabit bir fiyat tabanina sahip bir ETS
diisiiniin. Bir baglantinin ardindan, diizenleyici ortak yargi alanindaki firmalardan da tahsisat satin
alabilir (ve iptal edebilir) mi? Bu durumda, s6z konusu yetki alanindaki diizenleyici kurumun diger
yetki alaninda da fiyat tabanini uygulayabilmesi i¢in biitge taahhiidiinii iyilestirmesi gerekebilir. Benzer
hususlar AB MSR ve RGGI ECR i¢in de gegerlidir.

18 AB-Isvicre baglantisinda, kiiciik Isvigre ETS'sinin MSR gostergesinde yaratacag hafif etki nedeniyle bu ayrinti
iizerinde anlagsmaya varilmasi1 muhtemelen ertelenebilir.
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4.8 Son degerlendirmeler

Bu teknik raporda, Fiyat Kontrol Mekanizmalar1 (PCM'ler) ve baglant1 arasindaki etkilesimleri analiz
etmek i¢in kavramsal bir arag seti sunduk. Bir yandan, PCM'ler baglantinin 6niinde bir engel teskil
edebilir (AB-Avustralya drneginde oldugu gibi) veya muhtemel ortaklarin digerinin sistemine karsilikli
gliven duyabilecegi bir dereceye kadar piyasa istikrar1 saglayabilir (RGGI-Kaliforniya ve AB-
Kaliforniya o6rneklerinde oldugu gibi). Ote yandan, baglanti ortaklarn PCM'lerinin isleyisini
etkileyebilir, 6rnegin bazilarmi etkisiz hale getirebilir veya parametrelerinde ayarlamalar yapilmasini
gerekli kilabilir. Analizimiz i¢in, PCM'leri bir veya daha fazla boyutta farklilik gosteren, belirtilmemis
iki ETS arasindaki baglantidan kaynaklanan potansiyel sonuclar1 dikkate aldik. Ancak,
miizakerelerdeki belirli ortaklarin 6zellikleri, ortaya ¢ikan baglantili karbon piyasasi giiclii bir sekilde
etkileyebilir. Ornegin, Isvicre-AB baglantisinda oldugu gibi (Kaliforniya-Quebec ile karsilastirmiz),
¢ok daha kiigiikk ortaklarin, biiyiilk ortagin PCM'lerinin tek uygulanabilir alternatif oldugunu
gorebilecegini hatirlattik.

En iyi ortagin ne oldugu sorusuna deginmedik, ancak bu muhtemelen ele alinmasi gereken ilk konu
olacaktir. Bu baglamda iki farkl strateji soz konusudur. Ilk strateji, en yiiksek kazanimlar1 saglayacak
baglantiy1 takip etmek olacaktir. Birkag ¢aligma, farkli ortak kombinasyonlari i¢in baglantidan elde
edilen kazanimlara iliskin degerlendirmeler sunmustur (Doda vd., 2019; Li vd., 2019). ikinci strateji,
baglanti kurmanin daha kolay olacagi ETS'lerle isbirligini artirmak olacaktir. Bu baglamda, ikili
engellerin kapsamli bir degerlendirmesi eksiktir, ancak tartisma icin ¢cok faydal goriinmektedir. Bu
stratejiler arasindaki se¢im, farkli baglantilara isaret ettiklerinde 6zellikle acil hale gelmektedir. Genel
olarak, mevcut literatiir cografi yakinlik (Ranson ve Stavin, 2016) ve stratejik nedenlerin (Borghesi
Zhu, 2020) gelecekteki baglantilarin ilgili belirleyicileri olarak bazi 151k tutmus olsa da, ortak se¢imi
daha fazla arastirmayi hak etmektedir.

Bir diger karar ise uyumlastirma siirecinin nasil yiiriitiilecegidir. Burada ilk alternatif, tetikleyici tiirii
ve miidahale siirlar1 (Evans vd., 2020; Burtraw vd., 2013) veya etkin fiyat sinir1 (Kachi vd., 2015)
gibi ¢esitli PCM boyutlar1 da dahil olmak tizere en acil ETS tasarim farkliliklari {izerinde yakinlagsma
ile temsil edilmektedir. ikinci alternatif, en kolay boyutlar boyunca isbirligini baslatmak olacaktir.
Birbirlerinin karbon piyasasi hakkinda bilgi alisverisinde bulunmak ve daha kolay oldugu yerlerde
PCM'ler arasinda uyum saglamak, degistirilmesi en zor olan 6zellikler {izerinde daha fazla igbirligi i¢in
faydal1 bir temel olusturabilir (Green vd., 2014; Burtraw vd., 2013). Bu noktada, miidahalenin sinirlar1
konusundaki koordinasyon miizakerelerin daha sonraki bir agamasinda daha iyi ele aliabilir (Green ve
ark., 2014), zira bunlar baglant1 kurmanin en c¢etrefilli yonlerinden birini temsil edecektir. Gergekten
de, sert PCM'ler etkilerini sinir 6tesine tastyacak ve potansiyel olarak ortagin mali biitgesini ve ¢evresel
biitiinliiglinii etkileyecektir. Bununla birlikte, karbon fiyatlarinin siirdiiriilmesi veya simirlandirilmasina
yonelik giiclii bir taahhiidii temsil ettikleri icin, sert PCM'lerin siyasi agidan geri c¢ekilmesi veya
degistirilmesi zor olabilir. Sert ve yumusak PCM'ler iizerinde uyumlastirma onceligi ile bunu
yapmanin zorlugu arasindaki bu gerilim, onemli bir siyasi engeldir. Siyasi tartisma, belirli ETS
baglant1 senaryolarini ele alan ve kazanimlari en biiylik olan tam baglantilara dogru bir ara adim olarak
'derecelere gore baglant' icin olas1 yollar1 belirleyen ek arastirmalardan biiylik fayda saglayacaktir
(Borghesi ve Zhu, 2020). Belirli ortaklar arasinda kademeli baglantiya iliskin birkag bilimsel aragtirma
bulunmaktadir (Burtraw ., 2013), ancak birkag ETS'yi daha igeren daha kapsaml bir analiz, diger
muhtemel baglantilar1 tartismak icin gerekli bir baslangic noktasi saglayacaktir.
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