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RAPORT Z
RYNKU

| Ceny uprawnien EUA

W kwietniu 2026 r. ceny uprawnien EUA utrzymywaly sie w przedziale 70-76 EUR. W numerze:

Poczatkowo rynek obronit wazny technicznie poziom 70 EUR, a pdzniej ceny uprawnien
»  Analiza ksztattowania sie cen uprawnien EUA

na rynku wtérnym w kwietniu 2026 T.

przebity sie ponad poziom 75 EUR. Nie zdofaty jednak utrzymac wysokich wartosci
oddajac wszystkie wczesniejsze wzrosty, co doprowadzito do spadkow do 72 EUR
»  Najwazniejsze wydarzenia zwigzane

w koncowce kwietnia br. Na ceny uprawnien najwiekszy wptyw miaty informacje : _ o
z funkcjonowaniem EU ETS W kwietniu 2026 1.

0 rezerwie MSR i benchmarkach oraz sytuacja geopolityczna na Bliskim Wschodzie,
»  Ksztattowanie sie cen uprawnien EUA na

ksztattujaca ceny surowcow energetycznych negatywnie skorelowanych z cenami _
rynku pierwotnym

uprawnien.
»  Zmiany wielkosci emisji w EU ETSW 2025 T.
[ZVnn”(i PRO-WZROSTOWE: W stosunku do 2024
o Doniesienia medialne o mozliwych rozmowach pokojowych dotyczacych > Bilans poiskich emisji w EU ETS
odblokowania cie¢niny Ormuz (spadek cen surowcow energetycznych). > EUETS: Prognozy cenowe CAKE/KOBIZE
»  Raport ERCST na temat przegladu EU ETS
Czynniki PRO-SPADKOWE: . . . .
»  Raport Miedzynarodowej Agencji Energii
e  [osmetyczna zmiana zaproponowana przez KE w mechanizmie MSR. (MAE) pt. Glabalny przeglad sektora energii
e Sytuacja geopolityczna na Bliskim Wschodzie i wzrost cen surowcow w wyniku 2026"
zamkniecia ciesniny Ormuz (obawa o powtdrzenie Kryzysu energetycznego »  Raport ICAP na temat stanu handlu emisjami
i spadku aktywnosci gospodarczej z 2022 .). na $wiecie w 2026 T.
e Spadek emisji w EU ETS 0 0K.1,5% W 2025 r. w stosunku do 2024 1. »  Przeglad pierwszego, dwuletniego raportu
transparentnosci Polski do Porozumienia
Ceny uprawnien EUA na rynku wternym (spot) ICE/EEX wzrosty na przestrzeni paryskiego
z 21 dni handlowych kwietnia 2026 r. wyniosta 73,32 EUR. £3czny wolumen obrotow na Systemow ETS oraz pozostatych inicjatyw
rynku wtérnym ICE i EEX wyniost ok. 38 min uprawnien. Wskaznik zmiennosci cen, redukgji emisji C0,
mierzony odchyleniem standardowym, wynidst 2,08%, a réznica miedzy najwyzsza > Pozostate informacje

a najnizsza ceng w kwietniu siegneta 6,01 EUR.

Tabela 1. Notowania cen uprawnien EUA na rynku kasowym (spot - ICE i EEX) oraz terminowym (,ICE EUA Futures Dec” dla lat 2026-2032)
w dniach od 31 marca do 30 kwietnia 2026 T.

Data Spot Dec26 Dec27 Dec28 Dec29 Dec30 Dec31 Dec32
30.kwi.26 7249 73,19 76,39 79,03 8193 85,03 88,53 92,03
31.mar.26 71,04 12,51 75,13 Al 80,17 83,87 8137 90,87

Zmiana 2,04% 1,11% 1,68% 1,62% 1,44% 1,38% 1,33% 1,28%

Zrodtfo: opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie www.barchart.com

» Strona 1


http://www.barchart.com/

» Raport z rynku C02 Nr169 / kwiecien 2026 .

Wykres 1. Notowania dziennych cen zamkniecia uprawnien EUA oraz poziom wolumenu na rynku spot gietd EEX oraz ICE
w kwietniu 2026 . [w EUR]
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Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

Wykres 2. Notowania dziennych cen zamkniecia kontraktow terminowych futures na uprawnienia w ETS2 na 2028 r. w kwietniu
2026 1. * [w EUR]
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* W dniach, w ktorych nie odnotowano Zadnego obrotu ustalono cene w okreslony sposab - giefdy maja obowiazek ustalania cen i stosuj do tego wiasne algorytmy
cenowe oparte na np. kursach referencyjnych, wiszacych” ofertach kupna/sprzedazy, ostatnich transakgjach sprzedazy itp.

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych gietdy ICE

» Strona 2
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| Analiza ksztattowania sie cen uprawnien na rynku wtornym w kwietniu 2026 T.

Pierwsza potowa kwietnia tj. od 1 do 13 kwietnia br, przyniosta
niewielka korekte cen uprawnien z poziomu ok. 73 EUR do ok.
71 EUR. Ta krotkoterminowa tendencja spadkowa mogta wynikac
Z kilku czynnikow. Z jednej strony rynek mogt nieznacznie
zareagowact na propozycje KE, ktdra zapowiedziata jedynie
kosmetyczne zmiany w mechanizmie MSR proponujac rezygnacje
Zuniewazniania uprawnien w rezerwie MSR (ang. MSR invalidated
mechanism), c0 w opinii wielu ekspertdw nie bedzie miato
wptywu na ceny w krotkim i srednim terminie, ale dopiero po
2035 1, kiedy prawdopodobnie rezerwa MSR bedzie uwalniac
uprawnienia na rynek. Z drugiej strony, istotng role mogta
odgrywac sytuacja geopolityczna na Bliskim Wschodzie w tych
dniach oraz jej wptyw na rynki surowcow. Wypowiedzi prezydenta
USA sugerujgce wzmozone ataki na Iran oraz jednoczesne
napiecia wokot ciesniny Ormuz spowodowaty wzrost cen
surowcOw energetycznych, tj. ropy i gazu (nastapifa odwrotna
korelacja z uwagi na ryzyko powtdrzenia kryzysu energetycznego
i spadku aktywnosci gospodarczej z 2022 r.). Na ceny uprawnien
EUA mogty wptyna¢ réwniez publikacja KE dotyczaca wstepnych
wielkosci emisji uprawnien w EU ETS, ktore byty nizsze w 2025 T.
0 0k.1,5% wzgledem 2024 .

W dniach od 13 do 17 kwietnia br. nastapito jednak wyrazne
odwradcenie trendu, ktore przyniosto wzrosty cen uprawnien do
ok. 76 EUR i byt to poziom najwyzszy od ok. 2 miesiecy. Wsparciem
dla cen byfo nie tylko przebicie waznego poziomu 75 EUR, ale
réwniez medialne doniesienia 0 mozliwym wznowieniu rozmow
pokojowych pomiedzy USA a Iranem, co zwiekszato szanse na
dlia
transportujacych rope naftowa oraz spadek cen surowcow

ewentualne  otwarcie  ciesniny  Ormuz Statkow

energetycznych.

Druga potowa miesiaca, tj. okres od 17 do 29 kwietnia, przynidst
jednak powrdt do spadkéw i cen na poziomie ok. 72 EUR.
Uczestnicy rynku wykazywali wieksza ostroznos¢, ograniczajac
aktywnos¢ handlowa m.in. w oczekiwaniu na dalsze informacje
W sprawie rozmow pokojowych pomiedzy USA a Iranem. Spadki
cen uprawnien nastapity pomimo przedostajacych sie do mediow
informacji o nieznacznym zwiekszeniu przydziatu bezptatnych
uprawnien wedtug zaktualizowanego poziomu benchmarkow dia
lat 2026-2030 wzgledem danych, ktére wyciekly na poczatku
kwietnia br. (spodziewano sie ,poluzowania” tych wskaznikow
i Znacznie wiekszego przydziatu uprawnien ze strony KE).

Tabela 2. Statystyka notowan uprawnien do emisji na rynku spot w kwietniu 2026 T.

Uprawnienia EUA Srednia Maksimum ZaKres zmian Wspéiczynnik
Srednia wazona Minimum cenowe
w EUR arytmetyczna cenowe Zmiennosci
6,01

70,09

wauen 26 1332 12,19

76,10 2,08%

Zrodiu: Opracowanie wfasne na podstawie danvch ICE i EEX

Tabela 3. Zmiany cen uprawnien w poszczegolnych miesigcach w IV okresie rozliczeniowym EU ETS, tj. w okresie od 2021 . wg danych

Z rynku wtornego spot (tzw. Sezonowosc)

Sty Lut Mar Kwi Maj (ze Lip Sie Wrz Paz Lis Gru
$rednia | | | | | |
2026 1333%  3,06%
2024 - 6,26%
2023 10,05%
Dodatnie |  4/6 25 / 3/5 / / 25 / 4/5 4/5
% 66,5% 40% 60% 80% 60% 60% 40% 80% 40% 40% 80% 80%

Zrddtfo: Opracowanie witasne KOBIZE na podstawie cen uprawnien do emisji z rynku spot gietd EEX, ICE

» Strona 3
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KE opublikowata swojg propozycje zmiany rezerwy MSR',
ktora dotyczy jedynie odejscia od dotychczasowego
mechanizmu automatycznego uniewazniania
zgromadzonych  w  rezerwie  uprawnien  (ang. MR
fnvalidation mechanism). Z¢odnie z obecnymi przepisami
wszystkie uprawnienia znajdujace sie w rezerwie powyzej
poziomu 400 min uprawnien s3 uniewazniane, €0 0znacza, ze
nie mogg juz powrocic na rynek. Komisja zaproponowata
zastopowanie tego rozwiazania, dzieki czemu nadmiarowe
uprawnienia (czyli te ponad limit 400 min) bedg mogty
pozostat w rezerwie i stanowi¢ bufor bezpieczenstwa
W przysziosci, w przypadku np. wystapienia niedoboru
uprawnien na rynku. (1 kwietnia)

KE opublikowata pierwsza cene obowigzujaca dla
certyfikatbw CBAM (ang. Clarbon Border Adjustment
Mechanisim), ktéra dla | kwartatu 2026 r. zostata ustalona na
poziomie 7536 EUR. Cena certyfikatow CBAM dla danego
kwartatu bedzie obliczana przez KE w pierwszym tygodniu
kalendarzowym po zakonczeniu danego kwartatu i jest
kalkulowana w oparciu o publicznie dostepne ceny
rozliczenia aukcji uprawnien EUA (Srednie wazone). Kazda
kwartalnie ustalona cena w 2026 1. bedzie miata
zastosowanie  do  sprzedazy  certyfikatow  CBAM
odpowiadajacych emisjom zawartym w towarach CBAM
importowanych do UE w danym kwartale. Dla 2026 r. ceny
certyfikatow CBAM bedg publikowane dla kazdego kwartatu
(6 lipca i 5 pazdziernika 2026 r. oraz 4 stycznia 2027 r.),
natomiast od 2027 r. KE bedzie obliczac
i publikowac ceny w ujeciu tygodniowym. Zgodnie z art.
20 rozporzadzenia (UE) 2023/956 wszystkie certyfikaty CBAM
bed3 nabywane za posrednictwem wspdinej centraingj
platformy od lutego 2027 r.2 (7 kwietnia)

KE opublikowafa zweryfikowane dane dotyczace emisji
Z sektorow objetych systemem EU ETS za 2025 r, ktore

Nr169 / kwiecien 2026 T.

Najwazniejsze wydarzenia zwigzane z systemem EU ETS w kwietniu 2026 .

wskazujg na spadek emisji 0 1,3% w porownaniu do 2024 r.
0d momentu uruchomienia systemu w 2005 r. emisje
w sektorach objetych EU ETS zmniejszyty sie 0 pofowe
i pozostaja na $ciezce, ktora ma pozwolic na realizacje 62%
celu redukcji emisji do 2030 r. Wiecej w dalszej czesci
raportu? (10 kwietnia)

KE opublikowata wskazniki dla maja 2026 r. decydujace
0 uruchomieniu uprawnien EUA w przypadku nadmiernych
wahan ich cen zgodnie z mechanizmem z art. 29a dyrektywy
EU ETS. Zgodnie z informacja KE* srednia cena uprawnien
w poprzednich 6 miesigcach kalendarzowych (liczac od
listopada 2025 r. do kwietnia 2026 r.) wyniosta 76,66 EUR,
natomiast srednia cena uprawnien w 2-letnim okresie
odniesienia (w okresie od listopada 2023 r. do pazdziernika
2025 1.) osiggneta poziom 68,54 EUR. KE wskazata réwniez, ze
aby zostat spefniony warunek okrelony w art. 29a
dyrektywy EU ETS, srednia cena uprawnien z szesciu
poprzednich miesiecy musiataby do konca maja 0siggnac
poziom 164,89 EUR, co odpowiada Sredniej cenie uprawnien
za okres od grudnia 2023 1. do listopada 2025 r. pomnozonej
przez wspéiczynnik 24. Kolejna aktualizacja danych
planowana jest na czerwiec 2026 r. (kwiecien)

Butgaria, Niemcy i Stowenia wdroz3 programy Czasowego
wsparcia dla przedsiebiorstw energochionnych w celu
obnizenia kosztow energii elektrycznej. Programy beda
obowigzywac do 2028 r, a pomoC bedzie wyptacana
w formie obnizek rachunkow lub refundacji kosztéw energii.
Programy zostaly zatwierdzone na podstawie Clean
Industrial Deal (,{/ean industrial Deal State Aid Framework -
CISAF), przyjetych przez KE w dniu 25 czerwca 2025 1. Celem
programow jest wsparcie przedsiebiorstw energochtonnych
poprzez  rekompensowanie  czesci  kosztdw  energii
elektrycznej w ciagu najblizszych 3 lat. Srodki beda dostepne
dla firm dziatajacych w sektorach, w ktorych istnieje istotne



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_26_666
https://taxation-customs.ec.europa.eu/carbon-border-adjustment-mechanism/price-cbam-certificates_en
https://taxation-customs.ec.europa.eu/carbon-border-adjustment-mechanism/price-cbam-certificates_en
https://climate.ec.europa.eu/news-other-reads/news/eu-emissions-trading-system-sustains-downward-trend-covered-emissions-2026-04-10_en
https://climate.ec.europa.eu/news-other-reads/news/eu-emissions-trading-system-sustains-downward-trend-covered-emissions-2026-04-10_en
https://climate.ec.europa.eu/eu-action/carbon-markets/eu-emissions-trading-system-eu-ets/auctioning-allowances_en
https://climate.ec.europa.eu/eu-action/carbon-markets/eu-emissions-trading-system-eu-ets/auctioning-allowances_en

» Raport z rynku C02

ryzyko przenoszenia dziatalnosci poza UE do panstw, gdzie
regulacje srodowiskowe nie istniejg lub s3 mniej ambitne.
Sektary uznane za szczegdlnie narazone zostaty wskazane
w wytycznych z 2022 r. dotyczacych pomocy panstwa na
ochrone klimatu, srodowiska i energie. Dzieki warunkowi
reinwestowania znacznej Czesci otrzymanej pomocy
w dziatania dekarbonizacyjne, programy te beda wspierac
transformacje w kierunku gospodarki neutralnej emisyjnie.

e Program dla Butgarii: finansowanie w kwacie 334 min
EUR bedzie obowigzywafo od 1 lipca 2025 r. do
30 czerwca 2028 r. Butgaria bedzie wypfacac pomoc za
posrednictwem  dostawcow energii - elektrycznej
poprzez obnizenie miesiecznych rachunkow za
energie elektryczng dla beneficjentow.

e Program dla Niemiec: finansowanie w kwocie 3,8 mid
EUR bedzie realizowane od 1 stycznia 2026 r. do 31
grudnia 2028 1. Przedsiebiorstwa beda mogty ubiegac
sie 0 wypfate $rodkéw pomocy po zakonczeniu
kazdego roku, gdy znane beda dane dotyczace zuzycia
energii elektrycznej oraz sredniej hurtowej ceny
energii elektrycznej.

e  Program dla Stowenii: finansowanie w kwocie 90 min
EUR bedzie obowigzywac od 1 stycznia 2026 r. do 31
grudnia 2028 r, a pomoc bedzie wyptacana dwa razy
w roku na podstawie prognozowanego zuzycia energii
elektrycznej.

KE uznata, ze $rodki s3 zeodne z zasadami CISAF i wspierajg
transformacje w kierunku gospodarki neutralnej emisyjnie
oraz realizacje Clean Industrial Deal.* (16 kwietnia)

KE opublikowata plan Accelarate £ ktory stanowi
odpowied? na prosbe szefow rzadow UE z posiedzenia Rady
Europejskiej z dnia 19 marca br. o przedstawienie zestawu
ukierunkowanych, tymczasowych dziatan majacych na celu
rozwigzanie  problemu  ostatnich  wzrostow  cen
importowanych paliw kopalnych wynikajacych z kryzysu na
Bliskim Wschodzie. Celem nowego planu jest zapewnienie
ochrony Europejczykow przed kryzysem energetycznym
i pomocy gospodarstwom domowym i gateziom przemystu

Nr169 / kwiecien 2026 T.

w Europie i jednoczesnie wprowadzenie na sciezke do
niezaleznosci energetycznej. Komisja W ramach przyjetego
planu zaproponowata nastepujace dziatania:

e Wzmocnienie wspotpracy panstw czt. UE w zakresie
zapasow gazu, ropy i paliw oraz koordynacja dziafan
nadzwyczajnych  (m.n.  uwalnianie  rezerw
i zabezpieczenie dostaw paliw). Krajowe S$rodki
nadzwyczajne oraz dziatania majace na celu
zapewnienie dostepnosci paliwa lotniczego i oleju
napedowego, w tym zdolnosci produkcyjnych rafinerii
ropy naftowej, powinny by¢ scisle koordynowane.

o Utworzenie Fuel/ Observatory do monitorowania
produkji, importu, eksportu i zapasow w UE.

e  Wprowadzenie tymczasowych dziatan ostonowych,
takich jak bony energetyczne czy obnizki podatkow na
energie dla najbardziej narazonych grup. KE
przewiduje tez elastyczne ramy pomacy publicznej dla
panstw czt. UE.

e Przyspieszenie transformacji energetycznej poprzez
zwiekszenie elektryfikacji gospodarki oraz rozwoj
Czystej energii. Do [ata KE przedstawi plan dziafan na
rzecz elektryfikacji (ang. Eectrification Action Plan)
oraz przyspieszy wdrazanie zrownowazonych paliw,
w tym w lotnictwie.

e Wzmocnienie infrastruktury sieciowej - rozwijanie
i modernizacja sieci elektroenergetycznych oraz
zwiekszenie udziatu odnawialnych zrodet energii. KE
zaproponuje tez zmiany w opfatach sieciowych
i podatkach, ktére bed3 premiowaty energie
elektryczng wzgledem paliw kopalnych.

e Mobilizacja inwestycji - UE wykorzysta dostepne
fundusze (m.in. RRF i fundusze spejnosci), ale
podkresla potrzebe mobilizacji kapitatu prywatnego.
KE planuje strategie inwestycji w czysta energie oraz
Szczyt z udziatem inwestorow i przemystu, aby
zwiekszy¢ finansowanie transformacji. (22 kwietnia)

Francja przedstawita swoje stanowisko w sprawie zblizajacej

sie reformy systemu EU ETS zaplanowanej na lipiec 2026 .



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_26_815
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_26_629
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Francja opowiedziafa sie za potaczeniem decyzji w sprawie
innych aktow  klimatycznych, ktore rowniez beda
przedmiotem dyskusji w tym roku. Zdaniem Francji ambitne
cele klimatyczne powinny by¢ rozwazane facznie z wysitkami
podejmowanym w sektorach objetych non-ETS, ktory
obejmuje transport, budynki oraz rolnictwo. Ponadto Francja
opowiada sie za tagodniejszym limitem redukgji emisji (tzw.
LRF), tak aby zapewnic podaZz uprawnien na poziomie ok. 300
min do 2040 r.W odniesieniu do rezerwy MSR Francja popiera
srodki  zapobiegajace  wysokim  cenom  uprawnien,
W szczeg6Inosci proponowanie zmiany rezerwy MSR dla ETS2
(m.in. wczesniejsze aukcje czy przediuzenie MSR poza 2031
r.). Francja jest przeciwna wiaczeniu offsetw oraz spalarni
odpadow komunalnych do systemu ETS. (24 kwietnia)

Zgodnie zinformacjami portalu Argus, KE przestawita projekt
propozycji UE zaktadajacych wprowadzenie dodatkowych
kryteridw kwalifikacyjnych dla kredytow wykorzystywanych
W pierwszej fazie systemu CORSIA® przez operatorow
Z Europejskiego 0bszaru Gospodarczego (EOG). Celem tych
Zmian jest poprawa jakosci i wiarygodnosci kredytow.
Jednoczesnie, wedtug zrodet rynkowych cytowanych przez
Argus, moze to ostabic zaufanie do systemu, prowadzac do
fragmentacji rynku i utrudniajac liniom lotniczym spetnianie
wymogow. Moze to rowniez zwiekszy¢ obcigzenia dla
przewoznikéw z UE. KE planuje przyjac akt wykonawczy
okreslajacy szczegotowe wymagania dla kredytow CORSIA
w drugiej pofowie 2026 r. Dziatanie to ma nastgpic po
szerszym przegladzie systemu EU ETS, ktdrego ogtoszenie
planowane jest na lipiec 2026. W ramach tego przegladu KE
ma rowniez oceni, czy mechanizm CORSIA jest
wystarczajacy, aby sektor lotnictwa osiggnat cele redukcji
emisji okreslone w Porozumieniu paryskim, czy tez
konieczne  byfoby rozszerzenie EU  ETS na oty

miedzynarodowe.® (24 kwietnia)

¥ CORSIA (ang.

Nr169 / kwiecien 2026 T.

PE osiagnat porozumienie przy 433 giosach za, 120 przeciw
i 91 nieobecnych w sprawie zmian projektu KE dotyczacego
rezerwy MSR w systemie ETS2. Europostowie, co do zasady,
zgodzili sie z propozycja KE, aby umozliwic uwolnienie
wiekszej liczby uprawnien, gdy cena uprawnien w ETS2
przekroczy poziom 45 EUR za tone €0, (w cenach z 2020 1.).
Europostowie opowiadaja Sie za tym, aby Komisja szybciej
reagowata na nagte skoki cen i zaczynata uwalniac
uprawnienia z rezerwy MSR w Ciggu jednego miesiaca,
zamiast po dwoch, jak pierwotnie zaproponowafa KE.
Europostowie proponuja, aby od dnia 1 stycznia 2034 1. 50%
uprawnien byto uniewaznionych W rezerwie MSR,
a wszystkie pozostate dopiero od 1stycznia 2036 r. (zamiast
obecnie przewidzianego w przepisach uniewazniania
uprawnien w MSR od 1stycznia 20311.). KE powinna dokonac
oceny takiego podejécia w ciagu 4 lat. Zdaniem europostow,
poziom ceny (45 EUR) w systemie ETS2, przy ktorym
nastepuje  interwencja ~ wolumenowa®,  powinien
obowigzywac w diuzszej perspektywie, rowniez po 2029 .
oraz powinien byc indeksowany wzgledem cen z 2026 T,
zamiast jak proponuje sie obecnie - z 2020 r. Europostowie
proponujg rowniez rozwazenie innych opcji, takich jak
umozliwienie panstwom czt. UE tymczasowego wytaczenia
budynkéw mieszkalnych z ETS?, jedli beda dostepne inne
$rodki pozwalajace 0siagnac cele w ramach podziatu
wysitkow redukcyjnych, tak aby chroni¢ obywateli przed
najbardziej dotkliwymi skutkami spotecznymi wdrozenia
systemu.  Wzywaja réwniez do  przeprowadzenia
kompleksowej oceny skutkéw wprowadzenia ETS2, aby
zbadac jego wptyw na cele klimatyczne UE oraz skutki
spoteczne. Parlament Europejski jest gotowy do rozpoczecia

negocjacji z panstwami czt. UE." (29 kwietnia)

" Jednorazowa interwencja jest rownoznaczna z uwolnieniem 20 min uprawnien z
rezerwy MSR

n



https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2026/785707/EPRS_BRI(2026)785707_EN.pdf
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2026/785707/EPRS_BRI(2026)785707_EN.pdf
https://carbon-pulse.com/505872/?site=cpp
https://www.bing.com/ck/a?!&&p=2c84425f135f556efd544e2b5de1ced371b19554d4dc6d613149207c3b90cfe8JmltdHM9MTc3ODYzMDQwMA&ptn=3&ver=2&hsh=4&fclid=0ac3dcde-a31e-617e-2372-c9c4a2366024&u=a1aHR0cHM6Ly9rbGFzdGVybG90bmljenkucGwvY29yc2lhLWNvLXRvLWplc3QtaS1qYWstZHppYWxhLWRsYS1saW5paS1sb3RuaWN6eWNoLmh0bWw&ntb=1
https://www.bing.com/ck/a?!&&p=2c84425f135f556efd544e2b5de1ced371b19554d4dc6d613149207c3b90cfe8JmltdHM9MTc3ODYzMDQwMA&ptn=3&ver=2&hsh=4&fclid=0ac3dcde-a31e-617e-2372-c9c4a2366024&u=a1aHR0cHM6Ly9rbGFzdGVybG90bmljenkucGwvY29yc2lhLWNvLXRvLWplc3QtaS1qYWstZHppYWxhLWRsYS1saW5paS1sb3RuaWN6eWNoLmh0bWw&ntb=1
https://www.argusmedia.com/en/news-and-insights/latest-market-news/2819017-carbon---in-focus-corsia-debate-heats-up-with-eu-draft
https://www.argusmedia.com/en/news-and-insights/latest-market-news/2819017-carbon---in-focus-corsia-debate-heats-up-with-eu-draft
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20260423IPR41837/ets2-changes-to-market-stability-reserve-for-buildings-and-road-transport
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20260423IPR41837/ets2-changes-to-market-stability-reserve-for-buildings-and-road-transport
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W kwietniu 2026 r.w ramach rynku pierwotnego, przeprowadzono

KSztattowanie sie cen uprawnien EUA 0

18 aukgji uprawnien do emisji na platformie aukcyjnej gietdy EEX.
Sprzedano facznie ok. 40,4 min uprawnien do emisji, po sredniej
wazonej cenie rozliczenia aukcji 72,65 EUR. Wspotczynnik popytu
do podazy uprawnien w kwietniu br, tzw. cover ratig, biorac pod
uwage wszystkie aukgje uprawnien EUA, wynidst 157%.

Sprzedaz polskich uprawnien EUA

a rynku pierwotnym

W kwietniu 2026 r. gietda EEX, w imieniu Polski, przeprowadzita
trzy aukcje w ramach EU ETS, na ktdrych sprzedano ponad 4,57 min
polskich uprawnien EUA po Sredniej cenie 73,03 EUR uzyskujac
przychad ok. 334 min EUR. Aukcja polskich uprawnien wzbudzita
duze zainteresowanie kupujacych, a uczestniczyty w  niej
$rednio 22 podmioty. Natomiast zgtoszony wolumen ofert zakupu
na polskiej aukgji wyniast 7,6 min, co przetozyto sie na cover ratio
na poziomie 1,66.

Wykres 3. Sredniomiesieczne wazone ceny rozliczenia aukeji na EUA (lewa 0$) oraz wspotczynniki popytu do podazy - tzw. cover ratio

(prawa 0s) w okresie ostatniego roku.
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Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

Tabela 4. Statystyka aukgji polskich uprawnien EUA w kwietniu 2

Liczba
oferowanych EUA

Cena rozliczenia w
EUR/EUA

Przychdd w EUR

86,55 2,00
195
190
185
180
115
110
165
160
155
150
145
140

82,74

68,14

paz25  lis25  gru25  sty26  lut26  mar.26

@@= COVET [ati0

026r.

Zapotrzebowanie
na EUA

Liczba
uczestnikow

71,56 1524500 109 093 220 2749 000 180

13,57 1524500 112 157 465 2254 000 148 20
| 29kwietnia | 73,96 1524500 112752 020 2599 000 170 2
73,03 4573500 334002705 7602 000 166 22

*catkowite zapotrzebowanie na uprawnienia, zgfoszone przez uczestnikow aukgji
Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych EEX

20bliczono $redni wazony wspétczynnik popytu do podazy, czyli stosunek
wolumenu zlecen do wolumenu oferowanego na aukji.

dzielone przez liczbe oferowanych uprawnien
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| EU ETS: Prognozy cenowe CAKE/KOBIZE

KKOBiZE/CAKE po raz kolejny przedstawit swoje projekcje cenowe
w ramach

, W ktdrej oprocz KOBIiZE/CAKE udziat wzieto jeszcze
16 osrodkow analitycznych (m.in. Bloomberg, Veyt, Vertis).
W prognozie na IV kwartat 2025 r. KOBIZE/CAKE przewidywat, ze
$rednia cena uprawnien EUA uksztaftuje sie w tym okresie na
poziomie 80 EUR (w stosunku do ceny futures na gietdzie ICE
Endex wynoszacej 79,16 EUR). Jak mozna zauwazyc, az w czterech
7 ostatnich pieciu prognoz publikowanych przez Carbon Pulse,
KKOBIZE/CAKE byt najblizej ,trafienia” faktycznej ceny rynkowej
sposrod wszystkich ankietowanych instytucji. Dobrze to widac
w tabeli 5.

Ceny kontraktow terminowych na uprawnienia EUA pozostawaty
W nieprzerwanym trendzie wzrostowym od pofowy 2025 T,
0siggajac poziom ok. 94 EUR, czyli najwyzszy od blisko 2,5 roku.
Pozniej jednak nastapifa silna korekta spadkowa. Wzeledem
Styczniowego szczytu cenowego, wartose uprawnien obnizyta sie
0 ok 28% zblizajac sie do dolnego ograniczenia
Srednioterminowego kanatu wzrostowego. Skala przeceny byta
porownywalna z wyprzedaza obserwowang w | kwartale 2025 .
Z technicznego punktu widzenia rynek uprawnien byt mocno
wyprzedany. Jednak od korica marca - wskaznik RSI, a od konca
kwietnia - wskaznik MACD wykazuja oznaki odwrocenia trendu
spadkowego.

Jak wskazuje KOBiZE/CAKE w artykule Carbon Pulse kluczowym
czynnikiem stojacym za gtebokimi spadkami cen uprawnien EUA
w | kwartale br. byty wydarzenia polityczne i regulacyjne. Wsrod
nich znalazly sie wypowiedzi najwazniejszych europejskich
politykow sugerujgce  mozliwost  Czasowego  zawieszenia
systemu EU ETS oraz wprowadzenia korytarza cenowego na
relatywnie niskim poziomie 30-40 EUR. Pojawity sie takze sygnaty
ze strony KE dotyczace potencjalnego ztagodzenia wspdtczynnika
liniowej redukcji (LRF) po 2030 r. oraz utrzymania wiekszej puli
darmowych uprawnien w systemie. Pogorszenie nastrojow

7 uwagi na bardzo duza zmiennosc cenowa Carbon Pulse zrezygnowat z
publikowania prognoz w | kwartale br.

Nr169 / kwiecien 2026 T.

wyraznie  odzwierciedlifo sie  w zachowaniu funduszy
inwestycyjnych. Z danych Commitment of Traders (COT) wynika, ze
fundusze istotnie ograniczyty swoje diugie pozycje netto — z ok.
130 min uprawnien w styczniu 2025 r. do ok. 35 min pod koniec
marca 2026 r. Ograniczenie pozycji spekulacyjnych mozna
interpretowac, jako reakcje rynku na zmiane oczekiwan wobec
przysztego kierunku reformy EU ETS.

W ocenie KOBIZE/CAKE skala ostatniej, blisko 30% korekty
sugeruje, ze rynek zdyskontowat juz szeroki wachlarz
negatywnych scenariuszy zwigzanych z rewizjg EU ETS. Wydaje sie,
ze lokalne minimum zostato osiggniete w dniu 19 marca br, kiedy
ceny uprawnien EUA spadty do ok. 63 EUR. Od tego momentu
rynek stopniowo przechodzi do bardziej wywazonej i realistycznej
oceny potencjalnych zmian regulacyjnych w EU ETS. Potwierdza to
rowniez relatywnie ograniczona reakcja rynku na propozycje
Komisji  Europejskiej dotyczaca zawieszenia umarzania
uprawnien w ramach MSR. Mimo potencjalnie negatywnego
wydZwieku takiego rozwigzania, ceny uprawnien EUA nie
kontynuowaty gtebszych spadkow, co moze sugerowac, ze
uczestnicy rynku oczekiwali bardziej daleko idacych zmian
w konstrukcji mechanizmu MSR niz ostatecznie zaproponowano.

KOBIiZE zauwaza, ze rynek uprawnien w duzej mierze moze
ignorowac fundamentalne perspektywy dla EU ETS w kolejnych
latach (deficyt uprawnien), koncentrujac sie przede wszystkim na
potencjalnych zmianach strukturalnych w EU ETS, ktére mogtyby
WejsC W zycie najwczesniej od 2028 r. wraz z wdrozeniem czesci
proponowanych reform (zakfadajac analogiczne wdrozenie
reformy jak byto przy pakiecie Fit for 55). W efekcie kluczowe
fundamenty pozostajg na dalszym planie. Tymczasem wolumen
aukeyjny w 2026 r. moze byc nawet 0 30% nizszy niz rok wczesniej,
(0 moze sie wigza¢c z rynkowym deficytem uprawnien
przekraczajacym 150 min uprawnien w 2026 1.

Jak zauwaza KOBiZE/CAKE na ceny dodatkowo wptywaja czynniki
makroekonomiczne i geopolityczne, przede wszystkim eskalacja



https://carbon-pulse.com/502888/?site=cpp
https://carbon-pulse.com/502888/?site=cpp
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Tabela 5. Zestawienie prognoz cen uprawnien KOBiZE/CAKE w poszczegolnych kwartatach i latach z cenami rynkowymi uprawnien

65 70 65 75 70 75 80 85 75 80

(faktycznymi).

Wyszczegdlnienie

Prognozy KOBIZE/CAKE

Ceny spot EUA (Srednia) 68,30 6743 65,64

1319 69,01 12,46 81,61 14,55

7293* ?

Ceny futures EUA (srednia) 69,75 68,37 65,93

7513 69,83 12,99 19,16 11,65 7i3.27% ?

(*) ceny do 7maja br; (**) publikacja w Carbon Pulse; (***) srednie wazone ceny uprawnien EUA z rynku spot, (****) srednie ceny uprawnien EUA z rynku futures

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE/CAKE

konfliktu na Bliskim Wschodzie oraz zwigzany z nig wzrost
globalnych cen energii oraz cen ropy naftowej i gazu. Uczestnicy
rynku obawiajg sie powtorzenia scenariusza z 2022 1., kiedy
gwaftowny wzrost cen energii doprowadzit do kryzysu
energetycznego, ograniczenia produkcji przemystowej w Europie
i wyraznego spowolnienia gospodarczego. Nizsza aktywnosc
gospodarcza oznacza z kolei mniejszy poziom emisji, a tym
Samym nizszy popyt na uprawnienia emisyjne.

W Swietle powyzszych czynnikew KOBIZE oczekuje, Ze $rednia cena
uprawnien EUA w Il kwartale 2026 r. uksztattuje sie na poziomie

ok. 75 EUR. Czesciowe odbicie cen uprawnien powinno nastapic
w Il kwartale 2026 r,, kiedy wyklarujg sie wyniki trwajacej rewizji
systemu EU ETS. Dodatkowym wsparciem dla rynku moze byc
wzrost popytu przed wrzesniowym terminem umorzenia
uprawnien w EU ETS, a takze potencjalna deeskalacja konfliktu na
Bliskim Wschodzie, ktora mogtaby poprawic globalne nastroje
rynkowe. Uwzgledniajac te wszystkie czynniki, srednia cena
uprawnien EUA w Il kwartale powinna wzrosngc do ok. 80 EUR.

|  Zmiany wielkosci emisji w EU ETS w 2025 r. w stosunku do 2024 r

Wielkos¢ zweryfikowanych emisji w EU ETS z roku na rok
systematycznie spada. W 2025 r. ich wielkos¢ spadta o ok. 13%
w stosunku do 2024 r. Ponizej przedstawiono informacje
dotyczace spadku emisji w poszczegdlnych sektorach EU ETS
w 2025 r. w poréwnaniu do 2024 r.

»  Energetyka i 0ZE: Emisje z produkgji energii elektrycznej ze
spalania paliw kopalnych zmniejszyty sie 0 04% w 2025 T.
w poréwnaniu do 2024 r, mimo ze catkowita produkcja
energii elektrycznej w UE wzrosta 01,7% w tym okresie. Udziat
energii  odnawialnej w miksie energetycznym  UE
nieznacznie wzrdst - z 472% w 2024 1. do 473% w 2025 r.
Najwiekszy wzrost wsrod energii  pochodzacej z OZE
odnotowano w produkcji energii ze stonca, ktora zwiekszyta

sie 0 246% w 2025 r. w poréwnaniu do 2024 r. Wzrost
produkgji energii stonecznej czesciowo zrekompensowat
spadki w produkcji energii pochodzacej z wiatru oraz z wody,
co byto spowodowane warunkami atmosferycznymi
w Europie Potnocnej. W efekcie po raz pierwszy W historii
odnotowana najwiekszy wzrost produkgji energii stonecznej,
i po raz pierwszy energia stoneczna  wyprzedzita
hydroenergetyke w produkcji energii w UE. Energia
stoneczna stata sie drugim co do wielkosci zrodtem energii
odnawialnej w UE, po energetyce wiatrowej. Catkowita
produkja energii elektrycznej z paliw kopalnych wzrosta
0 3,5% W 2025 r. w poréwnaniu do 2024 r. Natomiast emisje
pochodzace z wytwarzania energii ze spalania wegla
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zmniejszyty sie 0 6,8%, a produkcja energii wytwarzanej
7 gazu ziemnego wzrosta o 114% rok do roku.

»  Przemyst: Emisje w energochtonnych gateziach przemystu
zmniejszyty sie 0 2,5%, gfownie w sektorach cementu oraz
zelazaistali. Dostepne dane wskazuja, ze spadek ten wynikat
Czesciowo z nizszej aktywnosci w sektorze budowlanym
i powigzanych branzach, a takze z procesow transformacji
przemystowej zwigzanej z przechodzeniem na czysta
energie.

> Lotnictwo i Zegluga: W przypadku lotnictwa emisje objete
systemem EU ETS nieznacznie wzrosty w porownaniu
72024 1, co wynika ze wzrostu ruchu lotniczego. W sektorze
zeglugi wstepne dane wskazuja natomiast na spadek emisji
0 0k. 3%.

Dane dotyczace zweryfikowanych emisji abjetych systemem EU
ETS pochodza od panstw czt. UE i obejmujg emisje zgtoszone
w raportach do dnia 31 marca 2026 1. dla instalacji stacjonarnych,
operatoréw morskich i lotniczych. Wiekszos¢ podmiotow abjetych
systemem  zostafa uwzgledniona, jednak  raportowanie
w sektorach lotnictwa i zeglugi nadal trwa, dlatego ostateczne
liczby zostang potwierdzone przez KE po zakonczeniu procesu
sprawozdawczego.”

Szczegofowe dane dotyczace

zweryfikowanych emisji mozna sprawdzic na stronie KE pod

Analizujac dane o emisjach opublikowane przez KE w ramach
systemu EU ETS w 2025 r. istotne jest spojrzenie na szerszy
kontekst globalnej emisyjnosci. Majac na uwadze cele
Porozumienia paryskiego, czyli ograniczenie wzrostu globalnej
temperatury ponizej 1,5°C do kodca stulecia oraz osiggniecie
neutralnosci klimatycznej do 2050 r. nalezy zauwazyc, ze nie
wszystkie dziatania przebiegajg zgodnie z oczekiwaniami.
Wprawdzie w UE taczne emisje zmniejszajg sie konsekwentnie
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z roku na rok (spadek o 25% w2024 .
W pordwnaniu do 2023 r®), ale dane swiatowe pokazuja
przeciwny trend. W 2024 r. globalne emisje gazow cieplarnianych
wzrosty 01,3 % w poréwnaniu do 2023 1. 0siagajac poziom 53,2 GT
ekw. C0; (bez sektora LULUCF)®. W 2024 r. najwiekszymi
emitentami gazow cieplarnianych na swiecie byty Chiny, Stany
Ziednoczone, Indie, UE-27, Rosja i Indonezja. Sposrod
wymienionych panstw, w 2024 r. Chiny, Indie, Rosja i Indonezja
Zwiekszyty swoje emisje w porownaniu z 2023 r. Najwiekszy
wzgledny wzrost odnotowano w Indonezji (+5,0%), natomiast
najwiekszy wzrost bezwzgledny - w Indiach, gdzie emisje
Zwiekszyty sie 0164,8 Mt ekw. C0,. 0d poczatku XXI wieku, emisje
na $wiecie stale rosng, a jedynie w dwoch latach odnotowano
spadek emisji - w 2009 r, ze wzgledu na kryzys gospodarczy
i w2019 1. Z uwagi na pandemie COVID -19. Emisje Stale rosng na
Swiecie od poczatku XXl wieku. Gtdwna przyczyna tego trendu byt
wzrost emisji C0- pochodzacych ze spalania paliw kapalnych
w Chinach, Indiach oraz innych gospodarkach wschodzacych.

Dane Eurostatu z dnia 13 maja 2026 r. wskazujg, ze emisje w UE
w 1l kwartale 2025 r. wzrosty 0 0,3 % W poréwnaniu do Il kwartatu
2024 1" Analizujac te sytuacje, mozna wysnu¢ wniosek, ze
pomimo spadku emisji z sektorow objetych systemem EU ETS,
catkowity poziom emisji w UE pozostaje wyzwaniem. Moze to
utrudnic realizacje celow polityki klimatycznej oraz nowego celu
redukgji emisji 0 90% do 2040 r. w porownaniu do 1990 r,, ktory
zostat niedawno przyjety przez UE. UE konsekwentnie realizuje
wyznaczone sobie cele klimatyczne na rzecz ograniczenia emisji
gazow cieplarnianych i realizacji celow Porozumienia paryskiego,
ale bedzie rowniez musiata odpowiednio zaprojektowac przyszia
architekture polityki klimatycznej i wdrozyc takie dziatania, ktore
nie tylko pozwolg jej na przeprowadzenie niezbednej
transformacji niskoemisyjnej, ale takize pozwolg zachowac
konkurencyjnosc gospodarki europejskiej na rynku globalnym.



https://climate.ec.europa.eu/document/download/53018483-62b3-499e-9ab9-b4a831cc44f4_en?filename=verified_emissions_2025_en.xlsx
https://climate.ec.europa.eu/news-other-reads/news/eu-emissions-trading-system-sustains-downward-trend-covered-emissions-2026-04-10_en
https://climate.ec.europa.eu/news-other-reads/news/eu-emissions-trading-system-sustains-downward-trend-covered-emissions-2026-04-10_en
https://climate.ec.europa.eu/eu-action/climate-strategies-targets/progress-climate-action/eu-climate-action-progress-report-2025/quote-foreword_en
https://climate.ec.europa.eu/eu-action/climate-strategies-targets/progress-climate-action/eu-climate-action-progress-report-2025/quote-foreword_en
https://edgar.jrc.ec.europa.eu/report_2025
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-eurostat-news/w/ddn-20260513-1
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| Bilans polskich emisji w EU ETS w 2025 .

W zwigzku z okresem przekazywania zweryfikowanych raportow
rocznych na temat wielkosci emisji €0, za 2025 r. z instalacji
stacjonarnych i operacji lotniczych w  systemie handlu
uprawnieniami do emisji (EU ETS) ponizej przedstawiono krotkie,
tabelaryczne podsumowanie wielkosci emisji €0, z instalaji
W Polsce w 2025 1, w podziale na poszczegolne branze przemystu.
W celu poréwnania przedstawiono rowniez dane 0 wielkosci
emisji C0, za 2024 r. (patrz: tabela 6). Nalezy mie¢ na uwadze, ze
dane w zestawieniu nie s3 jeszcze ostateczne, poniewaz
przysyfane s3 jeszcze korekty raportow. W zwigzku z tym
zweryfikowana wielkos¢ emisji za rok 2025 moze sie jeszcze
nieznacznie zmienic. Poza tym nie wszystkie wielkosci emisji
zostaty juz wpisane do Rejestru Unii, wiec na chwile obecng
sumaryczna wielkosc emisji w Rejestrze jest mniejsza.

Spadek emisji w Polsce w wiekszosci sektorow
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Sumaryczna wielkosc emisji C0; w Polsce, ktora byfa objeta
systemem EU ETS w 2025 r. wyniosta blisko 145,35 min t C0; (razem
z sektorem lotniczym). Emisje w 2025 r, obnizyty sie o ponad 3%
w poréwnaniu do emisji w 2024 r.

Wzrosty emisji w 2025 r. odnotowano w siedmiu sektorach
(wymieniono tylko najwyzsze wartosci):

Przemyst mineralny (+16%);
Przemyst drewnopochodny (+11%);
Przemyst pozostaty (+10%);

v v v v

Operatorzy statkow powietrznych (+8,6%).

Z kolei spadek emisji w 2025 r. odnotowano w dwunastu
sektorach objetych ETS (wymieniono tylko najwyzsze wartosci):

Hutnictwo zelaza i stali (-12%)
Przemyst cukrowniczy (-10,5%)
Przemyst chemiczny (-6,5%)

v v v v

Przemyst papierniczy (-5,7%).

Tabela 6. Zestawienie emisji w Polsce w ramach systemu EU ETS w 2024 i 2025 T.

Brania

Emisja €02 (Mg)

% rdznica

Elektrownie zawodowe 17128 911 13971156 -4,09%
Elektrocieptownie zawodowe 18 982 443 18 864 823 -0,62%
Cieptownie zawodowe 3639016 3621987 -047%
Elektrocieptownie przemystowe 5176932 4974 425 -3,91%
Hutnictwo zelaza i stali 5034559 4431776 11,85%
Hutnictwo metali niezelaznych 1927235 1930618 0,18%
Przemyst cementowy 9432151 9175699 -2,12%
Przemyst cukrowniczy 1279 838 1145 608 -10,49%
Przemyst chemiczny 7604735 710089 -6,50%
Przemyst drewnopochodny 196 854 218 368 10,93%
Przemyst koksowniczy 1753599 1728490 143%
Przemyst mineralny 73616 85 297 15,87%
Przemyst pozostaty 1366 662 1503 669 10,02%
Przemyst rafineryjny 10 020131 10 344001 3,23%
Przemyst szklarski 1994379 1882 521 -5,61%
Przemyst wapienniczy 1317638 1297095 -1,56%
Przemyst ceramiczny 767 305 804 566 4,86%
Przemyst papierniczy 10M751 953 922 -5,12%
Suma 148707 821 144056 110 -313%
Operatorzy statkow powietrznych 1190 623 1293133 8,61%
Suma (z lotnictwem) 149 898 444 145 349 243 -3,03%

Zrodtfo: Dane KOBIZE na dzien 12 maja 2026 T.

» Strona M
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| Raport ERCST na temat przegladu EU ETS

W kwietniu br. ERCST opublikowat bardzo Ciekawy raport pt.
JReview of the FU ETS. Issues and Levers', w ktorym podkreslono,
Ze planowana na tegoroczny lipiec rewizja systemu EU ETS moze
okazac sie najwazniejsza reformg od czasu powstania
mechanizmu rezerwy MSR. Dyskusja nie dotyczy juz bowiem
wyfacznie kwestii skutecznosci redukcji emisji, ale rowniez tego,
czy obecne tempo dekarbonizacji jest mozliwe do utrzymania
Z perspektywy gospodarczej, przemystowej i spotecznej w UE.
Raport ERCST wyraznie pokazuje, ze nadchodzacy przeglad EU ETS
nie bedzie jedynie techniczng korekta istniejacego systemu.
Stawka jest przyszty model europejskiej transformacji
klimatycznej oraz odpowiedz na pytanie, czy mozliwe jest
pogodzenie ambitnej polityki redukcji emisji z utrzymaniem
konkurencyjnego przemystu w Europie. Autorzy raportu
podkreslaja, ze dalsza ewolucja EU ETS musi uwzgledniac nie tylko
cele srodowiskowe, ale réwniez kwestie gospodarcze i spoteczne.
W przeciwnym razie system moze utracic polityczng
i ekonomiczng trwatosc, ktéra dotychczas byfa jednym
z fundamentow europejskiej polityki klimatycznej.

Problem wysokich kosztow energii w UE

Jak zauwaza ERCST, jednym z najwazniejszych problemow
wskazywanych przez uczestnikow rynku pozostaje wptyw
systemu EU ETS na koszty energii elektrycznej. W europejskim
modelu rynku energii koszt emisji C0; przenoszony jest na ceny
energii poprzez mechanizm ceny marginainej. 0znacza to, ze
nawet przy rosnacym udziale odnawialnych zrodet energii, ceny
energii elektrycznej nadal pozostaja uzaleznione od poziomu cen
uprawnien EUA. Dla przemystu energochtonnego stanowi to coraz
wieksze obcigzenie konkurencyjne, szczegolnie w sytuacji, gdy
przedsiebiorstwa z innych regiondw Swiata nie ponosza
porownywalnych kosztow redukcyjnych.

Zdaniem ERCST, wysokie ceny energii w Eurapie nie s3 wytacznie
konsekwencja istnienia EU ETS. Istatng role odgrywaja rowniez
kwestie  geopolityczne, struktura  europejskiego  miksu
energetycznego, koszty inwestycji sieciowych czy decyzje
dotyczace wycofywania paliw kopalnych i energetyki jadrowej.
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Mimo to coraz wyzsze ceny uprawnien EUA wzmacniaja presje
kosztowa i powodujg, ze dyskusja 0 ograniczeniu wptywu C0; na
ceny energii staje sie jednym z centralnych elementow
europejskiej debaty wokot reformy EU ETS. WSrdd proponowanych
rozwigzan pojawiajq sie m.in. zmiany w mechanizmie ustalania
cen energii elektrycznej czy czesciowe oddzielenie cen energii od
kosztow emisji CO,.

Drugim fundamentalnym problemem pozostaje relacja miedzy
cena uprawnien EUA a realnym kosztem funkcjonowania
przedsiebiorstw w systemie. Raport ERCST zwraca uwage, ze
W debacie publicznej czesto utozsamia sie cene uprawnien
Z kosztem polityki klimatycznej, choc w praktyce nie do konca jest
to prawda. Cena uprawnien ma dawac syenat inwestycyjny
i zachecac do redukcji emisji, natomiast rzeczywisty koszt dla
przemystu zalezy od szeregu mechanizmow ,0stonowych”, takich
jak m.in. bezptatna alokacja uprawnien czy system rekompensat
kosztow posrednich.

Rola rezerwy MSR

ERCST zwraca uwage, ze W ostatnich latach EU ETS zostat
zaprojektowany w taki sposob, aby stopniowo zmniejszac liczbe
dostepnych uprawnien. Kluczowa role odegrat tutaj mechanizm
rezerwy MSR, ktory miat stabilizowac rynek poprzez ograniczanie
nadpodazy uprawnien w systemie. W praktyce jednak mechanizm
ten stat sie narzedziem trwatego usuwania uprawnien z rynku
(poprzez tzw. invalidation mechanism). 0d 2023 r. do poczatku
2025 r. uniewazniono ponad 3 mid EUA, o znaczaco ograniczyto
podaz uprawnien na rynku i mogto przyczynic sie do wzrostu ich
cen. W opinii ERCST rynek zaczat postrzegac MSR jako mechanizm
dziatajacy niemal wyfacznie w jednym kierunku - ograniczajacy
podaz uprawnien, ale praktycznie nigdy jej nie zwiekszajacy.

Dlatego jednym z najwazniejszych elementdw nadchodzacego
przegladu EU ETS bedzie wiasnie reforma rezerwy MSR. Wsrdd
mozliwych zmian wymienia sie ograniczenie tempa transferéw
uprawnien do rezerwy (tzw. /take rates), zmiane progéw MSR
(obecnie 833-400 min), a nawet przywrocenie na rynek czesci
wczesniej uniewaznionych uprawnien EUA. Coraz czesciej pojawia
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Sie réwniez koncepcja przeksztatcenia rezerwy MSR w bardziej
aktywny instrument zarzadzania rynkiem, dziatajacy na wzor
Jbanku centralnego rynku (0", ktorego zadaniem byioby
ograniczanie nadmiernych wahan cenowych oraz zapewnienie
odpowiedniej ptynnosci rynku.

KKonkurencyjnosc europejskiego przemystu

Kwestia stabilnosci cen uprawnien staje sie szczegolnie istotna
w kontekscie konkurencyjnosci europejskiego przemystu. Raport
ERCST pokazuje, ze wraz ze stopniowym wygaszaniem
bezptatnych uprawnien, koszty polityki klimatycznej bed3 coraz
silniej odczuwalne przez sektory energochtonne, takie jak sektor
Stalowy, cementowy, nawozow czy aluminiowy. W przypadku
niektorych branz koszty emisji moga w perspektywie kolejnych
lat osiggac poziomy zagrazajace opfacalnosci  produkgji
W Europie. Wedtug ERCST przy cenie uprawnien na poziomie
125 EUR Koszty emisji mogg odpowiadac za ponad pofowe
kosztow produkgji cementu.

Te obawy s3 dodatkowo wzmacniane przez niepewnosc
dotyczaca skutecznosci mechanizmu CBAM (tzw. podatek
graniczny), ktéry ma stopniowo wchodzi¢ wraz ze stopniowym
wygaszaniem bezptatnych uprawnien dla sektorow CBAM w UE
i chronic europejski przemyst przed ucieczkg emisji poza UE. ERCST
Zwraca uwage, ze skutecznosc CBAM nie zostata jeszcze
zweryfikowana w  praktyce. Szczegdlnie  problematyczna
pozostaje kwestia eksportu. 0 ile CBAM ma chroni¢ rynek
wewnetrzny UE, o tyle obecnie nie zapewnia skutecznej ochrony
europejskim eksporterom konkurujacym na rynkach globalnych.
W praktyce oznacza to ryzyko utraty konkurencyjnosci
europejskich produktow wobec producentow spoza UE, ktorzy nie
ponoszy kosztow emisji CO,.

ERCST podkresla takze, ze sama dekarbonizacja przemystu nie
bedzie mozliwa bez stworzenia popytu na produkty
niskoemisyjne. Zielona stal, niskoemisyjny cement czy zielony
wodor pozostajg znaczaco droisze od konwencjonalnych
odpowiednikow. Obecny model polityki klimatycznej skupia sie
przede wszystkim na wymuszaniu redukcji emisji po stronie
podazy, podczas gdy rynek nadal nie premiuje produktow
niskoemisyjnych. W odpowiedzi KE proponuje rozwigzania
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zawarte w tzw. /ngustrial Accelerator Act obejmujace muin.
standardy emisyjnosci produktow, systemy klasyfikacji sladu
weglowego oraz wymogi dotyczace udziatu materiatow
niskoemisyjnych w zamowieniach publicznych. Wedtug ERCST
wiasnie stworzenie rynku dla produktow niskoemisyjnych moze
stac sie jednym z Kkluczowych warunkow powodzenia
transformacji przemystowej w Europie.

Wazne: elastycznosc systemu i odpowiednia ptynnosc rynku

Waznym elementem debaty pozostaje rowniez kwestia
elastycznosci EU ETS. Obecna konstrukcja systemu opiera sie
bowiem gféwnie na automatycznych mechanizmach ilosciowych
i ograniczonej mozliwosci reagowania na gwattowne zmiany
sytuacji gospodarczej lub geopalitycznej. Coraz czesciej pojawiaja
sie wiec propozycje zwiekszenia elastycznosci systemu poprzez
dopuszczenie  miedzynarodowych  jednostek  offsetowych,
wigczenia technologii pochfaniania C0; (CDR) czy reforme art. 29a
dyrektywy EU ETS, ktéry ma przeciwdziata¢ nadmiernym
wahaniom cenowym. W tle tej dyskusji znajduje Sie réwniez
pytanie o dtugoterminowy ksztatt rynku uprawnien w sytuacji,
gdy liczba uprawnien bedzie systematycznie spadac w kontekscie
zblizania sie do poziomu osiggniecia neutralnosci klimatycznej
w2050T.

Dodatkowo, w raporcie ERCST bardzo mocno wybrzmiewa kwestia
przysztego  funkcjonowania  samego  rynku - uprawnien,
W szczegolnosci problem malejacej ptynnosci (ang. Jiguidity).
Autorzy raportu podkreslaja, ze jednym z podstawowych
warunkow skutecznosci systemu (czesto uzywajg angielskiego
wrotu: /it for purpose) jest dobrze funkcjonujacy rynek,
charakteryzujacy sie odpowiednia ptynnoscia oraz wiarygodnym
mechanizmem ksztaftowania cen. Tymczasem wraz ze spadkiem
liczby dostepnych uprawnien, zwtaszcza po 2030 r., ryzyko
pogorszenia ptynnosci rynku bedzie stopniowa rosto.

ERCST zwraca uwage, Ze obecnie zmiennos¢ cen uprawnien nie
odbiega jeszcze znaczaco od zmiennosci obserwowanej na innych
rynkach surowcowych, jednak dalszy spadek ptynnosci moze
zwieksza¢ podatnos¢ rynku na gwaftowne ruchy cenowe.
W dyskusji coraz czesciej pojawiajg sie rowniez pytania o wptyw
funduszy hedgingowych oraz spekulacji na rynek. Kwestie te byty
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juz przedmiotem analizy Komisji Europejskiej oraz Europejskiego
Urzedu Nadzoru Gietd i Papierdw Wartosciowych (ESMA), ktory
badat funkcjonowanie rynku uprawnien po gwattownym wzroscie
cen energii w 2021 1. Raport ESMA wskazat obszary wymagajace
dalszej analizy i rekomendowat m.in. zwiekszenie przejrzystosci
rynku. Rzeczywiscie, biorac pod uwage dane publikowane przez
gietde ICE Endex na temat pozycji rynkowych zajmowanych przez
fundusze inwestycyjne (z tego roku), ktre wskazujg na bardzo
mocna korelacje pozycji netto tych instytucji z cenami uprawnien,
mozna dojsc do wniosku, ze temat spekulacji rynkowych wciaz nie
jest rozwigzany (patrz: wykres 5 na str. 27).

Potrzebne zmiany w architekturze systemu i zarzadzanie

W ocenie ERCST nadchodzacy przeglad EU ETS powinien wiec objac
nie tylko kwestie dotyczace cen uprawnien czy konkurencyjnosci
przemystu, ale rowniez sama architekture systemu i sposob jego
zarzadzania. Wsrod najwazniejszych propozycji zmian ERCST
wymienia:

> pofaczenie systemow ETST i ETS2 w celu zwiekszenia
ptynnosci rynku,

»  mozliwost powigzania EU ETS z innymi systemami handlu
emisjami, np. brytyjskim ETS (UK ETS),

» otwarcie dyskusji o wykorzystaniu miedzynarodowych
jednostek offsetowych™ (jest to rdwniez bardzo mocno
wspierane stanowisko przez CAKE/KOBiZE, wiecej pod

)

»  wigczenie technologii pochfaniania C0; (ang. COR) do EU ETS,

» reforme mechanizmu MSR, w tym odejscie od obecnego
modelu opartego wytacznie na progach ilosciowych na rzecz
bardziej aktywnego zarzadzania cen3 uprawnien (np.
ustanowienie progu cenowego przy ktorym nastepowatby
transfer uprawnien z/do MSR),

> rewizje wspétczynnika liniowej redukeji emisji (tzw. Lineral
Reduction Factor, LRA,

'8 Jak zwraca uwage ERCST, zgodnie z ocena skutkow KE lez3cq u podstaw celu
klimatycznego na 2040 r, tzw. emisje ,resztkowe” w przemysle (,hard to abate
emisssion”) maja wyniesc 89-181 Mt (0, do 2040 r, podczas gdy potencjat
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»  ponowny przeglad mechanizmu uniewazniania uprawnien
w MSR, w tym mozliwosC czesciowego przywrocenia
wczesniej uniewaznionych uprawnien na rynek.

ERCST szczegdlnie mocno akcentuje potrzebe zmiany modelu
zarzadzania rynkiem uprawnien w ramach EU ETS. Autorzy raportu
wskazuja, Ze system w coraz wiekszym stopniu bedzie wymagat
aktywnego mechanizmu stabilizacyjnego, ktory moze wymagac
ustanowienia instytucji spetniajacej funkcje banku centralnego
(np. Eurapean Larbon Central Bank, FCCR). Taki model zarzadzania
miatby umozliwiac reagowanie zaréwno na problemy
ptynnosciowe, jak i nadmierne wahania cenowe czy skutki
gospodarcze. Wedfug autoréw system EU ETS powinien
dysponowac instrumentami  pozwalajacymi na  bardziej
elastyczne zarzadzanie systemem. W tym kontekscie ERCST
rekomenduje rdwniez ponowny przeglad art. 29a dyrektywy EU
ETS, ktdrego celem jest przeciwdziatanie nadmiernym wahaniom
cenowym. Zdaniem autorow obecne parametry tego
mechanizmu mogg okazac Sie niewystarczajace w warunkach
malejacej ptynnosci rynku i rosngcego niedoboru uprawnien po
2030r.

Koncepcja utworzenia ECCB jest ostatnio szeroko komentowana
na forum unijnym. CAKE/KOBIZE w opublikowanym w czerwcu br.

przedstawia koncepcje dotyczacg utworzenia tej
instytucji w nieco szerszym zakresie. ECCB mogtby zarzadzac
catkowita podaza uprawnien w systemie EU ETS stabilizujac rynek.
Opcja ta mogtaby potencjalnie zastapic istniejace mechanizmy
w takie jak rezerwa MSR czy mechanizmy oparte na algorytmach
cenowych okreslonych w art. 29a dyrektywy EU ETS. Podobnie jak
banki centraine w polityce pienieznej, ECCB dziatatby jako
regulator, kontrolujac podaz uprawnien EUA i

jednostek offsetowych, a takze interweniowatby w celu
stabilizacji cen uprawnien w razie wystapienia takiej potrzeby.
Taki mechanizm mogiby ograniczy¢ potencjalne spekulacje

rynkowe i zmiennoSc cenowa.

pochtaniania (ang. permanent removals), w najbardziej optymistycznym
scenariuszu, wyniesie 49-75 Mt. W zwigzku z tym konieczna jest wieksza
elastycznosc w celu kompensacji emisji resztkowych w ramach EU ETS po 2030 T.



https://www.kobize.pl/uploads/materialy/materialy_do_pobrania/aktualnosci/2026/69_Feedback_by_KOBiZE_on_national_targets_04052026_final.pdf
https://climatecake.ios.edu.pl/wp-content/uploads/2025/06/KOBiZE_ECCB_Policy-Brief_final_26062025.pdf
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ERCST zwraca uwage rowniez na to, ze kluczowe znaczenie bedzie
miato wdrozenie rekomendacji ESMA dotyczacych zwiekszenia
transparentnosci rynku i monitorowania aktywnosci instytucji
finansowych, ktdre nie majg obowigzku rozliczania sie z emisji
W EU ETS.

Podsumowanie najwazniejszych wnioskow z raportu:

e Reforma mechanizmu MSR bedzie jednym z kluczowych
elementdw przegladu EU ETS.

e Rosngce ceny EUA coraz silniej  wplywajg na
konkurencyjnosc europejskiego przemystu i koszty energii.
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e Skutecznos¢ CBAM, jako nastepcy bezpiatnego przydziatu
uprawnien pozostaje niepewna, szczegolnie w kontekscie
eksportu.

e Transformacja przemysiowa wymaga nie tylko pres;i
regulacyjnej, ale takze stworzenia realnego popytu na
produkty niskoemisyjne.

e EU ETS bedzie musiat stac sie bardziej elastyczny i lepiej

warunkow

dostosowany do  zmieniajacych  sie

gospodarczych i geopolitycznych.

| Raport Miedzynarodowej Agencji Energii (MAE) pt. ,Globalny przeglad sektora

energii 2026"

Raport MAE ,
pomimo pozytywnych zmian w zakresie rozwoju OZE, emisje

" wskazuje wyraznie, ze

w sektorze energetycznym w 2025 1. nadal rosty, cho¢ wolnigj niz
w poprzednich latach. W 2025 r. zwiekszyty sie o ok. 0,4%, 0Siggajac
rekordowy poziom ponad 38 mid ton CO,. Wzrost emisji byt w duzej
mierze zwigzany z czynnikami pogodowymi - chiodniejsza zima
w krajach rozwinietych zwiekszyta zuzycie €azu, a nizsza
produkcja z hydroenergetyki i energetyki wiatrowej wymusita
wieksze wykorzystanie paliw kopalnych. Co istotne, emisje
w gospodarkach rozwinietych wzrosty szybciej niz w krajach
rozwijajacych sie, co stanowi odwracenie wieloletniego trendu.

Rys 1. Globalne emisje (0 z sektora energii, ich roczna
Zmiana w 1atach 1960-2025 i zmiany Wg regionow w 2025 1.

Global energy related CO; emissions and their annual change, 1960-2025, and change
by region, 2025
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Zrodto: MAE

Na poziomie regionalnym obserwujemy zréznicowane dynamiki.
Najwiekszy emitent globalnie (Chiny) odnatowaty spadek emisji
dzieki szybkiemu rozwojowi OZE i poprawie efektywnosci
energetycznej, podczas gdy w USA emisje wzrosty m.in. w wyniku
przejécia z gazu na wegiel ze wzgledu na wysokie ceny tego
surowca. W UE spadek emisji wyhamowaf, gtdwnie z powodu
warunkow pogodowych zimg i wiekszego zapotrzebowania na
ogrzewanie. Warto podkreslic, ze rozwoj czystych technologii juz
dzi$ przynosi wymierne efekty - od 2019 r. pozwolit uniknac emisji
ok.3 mid ton CO; rocznie, co odpowiada ok. 8% globalnych emisji.

W 2025 r. Swiatowe zapotrzebowanie na energie wzrosto 0 13%
w stosunku do poprzedniego roku i co istotne byt to przyrost
nizszy niz $rednia z ostatnich 10 1at, co byto skutkiem wolniejszego
wzrostu gospodarczego, poprawy efektywnosci energetycznej
oraz tagodniejszych warunkow pogodowych w regionach takich
jak Indie. Jednoczesnie struktura wzrostu ulega istotnej zmianie:
po raz pierwszy najwiekszy wkiad w przyrost podazy miaty zrodta
0ZE, zwlaszcza fotowoltaika, ktora pokryta ponad 25%
dodatkowego zapotrzebowania.

Kluczowym trendem pozostaje elektryfikacja - zapotrzebowanie
na energie elektryczna rosto ponad 2-krotnie szybciej niz
catkowite zuzycie energii. Napedzaja je przede wszystkim
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https://www.iea.org/reports/global-energy-review-2026
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Rys 2. Miks energetyczny dla wybranych regiondw, 2025

Electricity generation mix for selected regions, 2025
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Note: ‘Renewables’ includes Solar PV, wind, hydropower, geothermal, bioenergy and waste, concentrating solar power
(CSP), and marine.

Zrodto: MAE
budynki, przemyst, a takze rosnace znaczenie centrow danych
i elektromobilnosci. Jednoczesnie dynamiczny rozwoj OZE
i energetyki jadrowej sprawit, ze przyrost produkcji energii z tych
Zrodet przekroczyt catkowity wzrost zapotrzebowania na energie
elektryczna, co ograniczyto role paliw kopalnych w miksie
energetycznym.

Wnioski dla Polski

Warto zauwazye, ze ksztaftuje sie nowy ukiad sit w globalnej
gospodarce, w ktorym kluczowg role odgrywajg energetyka,
technologie cyfrowe oraz dostep do surowcOw. Przewagi
konkurencyjne coraz czesciej wynikaja nie tylko z innowacyjnosci,
lecz takze z kontroli nad fafcuchami dostaw od metali ziem
rzadkich po  komponenty dla energetyki odnawialnej
i infrastruktury cyfrowej. Azja, a w szczegdlInosci Chiny, umacnia
Swojg pozycje w produkgji technologii energetycznych, podczas
gdy Stany Zjednoczone dominujg W obszarze ustug cyfrowych
i rozwigzan opartych na sztucznej inteligencji. Europa, dysponujac
ograniczonymi zasobami surowcow i silnym uzaleznieniem od
importu technologii, staje przed koniecznoscia redefinicji swojej
strategii rozwojowej, co dotyczy takze Polski.

Z perspektywy Polski szczegolnie istotne s3 wnioski ptynace
Z najnowszej analizy Miedzynarodowej Agencji Energetycznej.
Obserwowane globalnie spowolnienie tempa wzrostu emisji C0,,
przy jednoczesnym rekordowym rozwoju odnawialnych zrodet
energii, potwierdza, ze transformacja energetyczna przyspiesza,
cho¢ nadal pozostaje niewystarczajagca wobeC rosnacego
zapotrzebowania na energie. DIa gospodarki 0 wcigz wysokim
udziale wegla 0znacza to rosnacg presje, zarowno regulacyjng, jak
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i kosztowa, na przyspieszenie inwestycji w zrodfa niskoemisyjne,
modernizacje infrastruktury oraz poprawe efektywnosci
energetycznej. Kluczowe staje sie jednoczesne ograniczanie
emisji i zapewnienie stabilnych dostaw energii w warunkach
rosnacego popytu, napedzanego m.in. przez elektryfikacje
i rozwoj nowych sektorow gospodarki.

Na tle UE, Polska pozostaje jednym z bardziej emisyjnych
systemow energetycznych, co w warunkach rosnacej roli energii
elektrycznej oraz zmiennych warunkow klimatycznych moze
przekiadac sie na pogorszenie konkurencyjnosci krajowego
przemystu. Dodwiadczenia Standw Zjednoczonych pokazujg
natomiast, ze krotkoterminowe zmiany cen paliw mogq
prowadzi¢ do odwrdcenia trendow emisyjnych, co podkresia
znaczenie budowy stabilnych, przewidywalnych zradet energii
0 niskiej emisyjnosci. W tym kontekscie strategicznym
kierunkiem dla Polski powinna byc przyspieszona dywersyfikacja
miksu energetycznego, obejmujaca rozwoj odnawialnych zrodet
energii oraz energetyki jadrowej. Pozwaoli to nie tylko ograniczy¢
zaleznosc od wegla, ale takze zmniejszyc ekspozycje na rosnace
koszty emisji w ramach polityki klimatycznej UE.

Jednoczesnie przykiad Chin pokazuje, ze szybka i konsekwentna
rozbudowa mocy w 0ZE moze prowadzic do realnego ograniczenia
emisji nawet w duzych, uprzemystowionych gospodarkach. Dla
Polski oznacza to, ze transformacja energetyczna nie jest juz
wylacznie wyzwaniem regulacyjnym, lecz staje sie kluczowym
elementem dtugoterminowej strategii rozwojowej i budowania
bezpieczenstwa gospodarczego.

Rys 3. Zmiana w globalnej produkcji energii elektrycznej
wedtug zrodta rok do roku, 2024-2025

Annual change in global electricity generation by source, 2024-2025
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| Raport ICAP na temat stanu handlu emisjami na swiecie w 2026 T.

W kwietniu 2026 r. opublikowany zostat doroczny raport ICAP (ang.
International Larbon Action Partnershig®) na temat aktualnego
stanu handlu emisjami na Swiecie (ang. Emissions Trading
Worldwide Status Report 2026) 2 Autorzy raportu podkreslaja fakt
kontynuacji dotychczasowego ¢globalnego trendu rozwoju
systemdw handlu emisjami  (ETS), jako preferowanych
instrumentow redukcji emisji. Trend ten utrzymuje sie pomimo
trudnej sytuacji na globalnych rynkach energii. Potwierdza to
skutecznost  wysitkow  mitygacyjnych -z wykorzystaniem
systemow handlu emisjami podejmowanych przez rzady wielu
krajow, zarowno rozwinietych, jak i rozwijajacych sie. Wediug
autorow raportu, atrakcyjnosc systemow ETS jest pochodng ich
elastycznosci i efektywnosci kosztowej. Z poczatkiem 2026 1. na
wszystkich kontynentach dziataty juz 42 takie systemy, o Stanowi
wzrost w stosunku do | kwartatu 2025 r., kiedy funkcjonowato ich
38. Dla wielu panstw wdrazajacych badz planujacych wdrozenie
ETS, systemy te staty sie gtownymi srodkami redukcji emisji
w sektorach gospodarczych i przemystowych, co znalazto
odzwierciedlenie w przedktadanych sekretariatowi UNFCCC

Rys. 4. Globalna ekspansja handlu emisjami
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ustalanych na poziomie krajowym wktadach do porozumienia
(ang. Nationally Determined Contributions 3.0, NOCS). Najnowszy
raport ICAP potwierdza, ze kolejnych 16 systeméw ETS znajduje sie
na réznych etapach planowania (9) i wdrazania (7). Przewiduje sie,
Ze zgodnie z zapowiedziami, trzy nowe systemy handlu emisjami
dziatajgce na poziomie krajowym zostang w tym roku
uruchomione w Japonii, Wietnamie i Indiach.

Rozwoj systemow ETS w UE i na swiecie

Funkcjonujace obecnie systemy ETS obejmujg (rvs. 1.) ok. 26%
Swiatowych emisji CO,, 0 3% wiecej, niz w poprzedzajacym roku,
a udziat globalnych emisji gazow cieplarnianych objetych
systemami ETS wzrast ponad 3-krotnie od 2005 r. Najwiekszym
w odniesieniu do wartosci i wielkosci obrotow na rynku
i najstarszym tego rodzaju Systemem pozostaje unijny ETS,
obejmujacy przemystowe i energetyczne instalacje stacjonarne
panstw czt. UE i EEA oraz lotnictwo i transport morski. Zgodnie
z planami, w 2028 r. ma zosta¢c w petni uruchomiony osobno
funkcjonujacy system ETS2 - obejmujacy budynki i transport
drogowy. Niektore panstwa czt. UE wdrozyly dodatkowe, wiasne

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Zrodto: ICAP (2026). Emissions Trading Worldwide: Status Report 2026. Berlin: International Carbon Action Partnership, s. 23.

" |CAC to miedzynarodowe forum wspotpracy na rzecz globalnego rozwoju
systemow handlu emisjami (ETS), zatozone 29 pazdziernika 2007 1. - KOBIZE jest
jego cztonkiem od 16 lipca 2025 T.

2 |CAP (2026).
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Rys. 5. Dopuszczenie kredytow offsetowych do systemow handlu emisjami

Zrodto: ICAP (2026). Emissions Trading Worldwide: Status Report 2026. Berlin: International Carbon Action Partnership, s. 31.

systemy handlu emisjami, wzmacniajace badz zwiekszajace ich
krajowe wysitki.

Ewoluuje nie tylko unijny ETS. Inne duze gospodarki wzmacniaja
swoje systemy handlu, zwiekszajac ich ambicje i zasieg sektorowy
bad? planujac przyjecie bezwzglednego limitu (putapu) emisji, jak
Chiny, ktore przyjety harmonogram wdrozenia takich zmian do
2027 r. Wsrad dwudziestu najwiekszych gospodarek swiata (G-20)
systemy handlu emisjami na poziomie krajowym lub ponizej
poziomu krajowego uruchomiono dotychczas w14 panstwach.

Autorzy raportu ICAP zwracajg uwage na wzrost zainteresowania
wykorzystaniem w krajowych systemach ETS jednostek
offsetowych i wigczaniem do ETS mechanizméw kredytowych.
Planowane rozwigzania obejmuja zaréwno offsety krajowe, jak
i kredyty miedzynarodowe.

Mechanizmy wspierajace systemy ETS

Unijny ETS stanowi nie tylko przyktad, z ktorego korzystac moga
inne panstwa przy wdrazaniu swoich systemdw handlu, ale takze
wptywa on realnie na rozwoj handlu emisjami na swiecie.
Przyktadowo, wdrazanie unijnego mechanizmu CBAM (ang.
Larbon Border Adjustment Mechanism) staje sie impulsem do
odchodzenia od bezptatnych przydziatow jednostek rowniez
W pozaunijnych systemach handlu, co wigze sie z dazeniem do

zapewnienia rownowaznych srodkow, ktore pozwolg na
wyfaczenie z mechanizmu CBAM towardw eksportowanych do
panstw czt. UE.

Przychody z systemow ETS

Lata funkcjonowania systemow ETS pokazuja, ze zwiekszajg one
nie tylko swojg efektywnos¢, motywujac uczestnikow do
redukowania emisji, ale generujg przychody, ktére mogg by¢
wykorzystywane do finansowania sprawiedliwej transformacji
lub dziatan adaptacyjnych. Autorzy raportu ICAP wskazujg takze,
Ze systemy ETS uzyskuja $rodki finansowe poprzez sprzedaz
uprawnien na aukgjach, ale takze z dziatan podejmowanych poza
systemem, np. w ramach Art. 6.2 lub mechanizmu kredytowego
Porozumienia paryskiego (PACM).

Systemy ETS generuja przychody z aukgji uprawnien, sprzedazy
kredytow lub wptat do funduszy. Dochody te s3 wykorzystywane
na wiele sposobow, odzwierciedlajac priorytety poszczegalnych
jurysdykeji, jak pokazano na grafice. Oprocz adaptacji
i sprawiedliwej transformacji przychody z ETS S3 przeznaczane na
wsparcie dziafan mitygacyjnych, wsparcie niskoemisyjnej
innowacyjnosci czy finansowanie innych celow rozwojowych,
choc trafiajg tez do budzetu, w tym na sptate zobowigzan
finansowych panstwa.
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| Przeglad 2-letniego raportu transparentnosci Polski do Porozumienia paryskiego

W dniach 13-17 kwietnia 2026 r. w siedzibie 10S-PIB w Warszawie
przeglad
transparentnosci Polski, BTR1, przygotowanego przez KOBIZE

odbyt  sie pierwszego, 2-letniego  raportu
w ramach zobowigzan Polski wynikajacych z Porozumienia
paryskiego.

Raporty BTR i proces ich przegladu s3 jednym z Kluczowych
elementow wdrazania Porozumienia paryskiego. Raporty te,
Skiadane co dwa lata przez panstwa, ktore s3 stronami
Porozumienia, opracowywane s3 wedfug wytycznych okreslonych
W ramach nowego systemu transparentnosci. Raporty BTR
pozwalaja na zapewnienie wysokiego poziomu przejrzystosci
dziatan podejmowanych przez panstwa na catym Swiecie
i umozliwiajg wzmacnianie odpowiedzialnosci, porownywalnosci
i wzajemnego zaufania w odniesieniu do  wysitkow

podejmowanych przez Strony w odpowiedzi na zmiany klimatu.

Pierwszy polski raport transparentnosci zostat opracowany przez
KKOBIZE i przekazany do UNFCCC pod koniec 2024 .2 Do gtownych
kwestii ujetych w tym raporcie, ktére podlegaty rowniez
procesowi przegladu, naleza kwestie dotyczace m.in.:

»  krajowej inwentaryzacji gazow cieplarnianych (GC),

»  krajowych polityk i dziatan oraz postepéw w realizacji
i 0sigganiu przyjetego w ramach Porozumienia paryskiego
tzw. wkfadu ustalanego na poziomie krajowym (ang.
Natignally Determined Contribution - NOL),

» informacji 0 konsekwencjach zmian klimatu i adaptacji do
nich, oraz

»  udzielaniu przez Polske wsparcia finansowego i transferu
technologii.

Zgodnie z systemem transparentnosci dziatan, jaki zostat przyjety

w ramach Porozumienia paryskiego, wszystkie raporty BTR

poddawane s3 ocenie w ramach przegladdw realizowanych przez

ekspertéw ONZ, tworzacych wraz z przedstawicielem Sekretariatu

UNFCCC tzw. Zespot Ekspertéw ds. Przegladu (ang. 7echnical Expert

Review Team, TERT). W proces przegladu raportu BTR1 Polski

' Pierwszy

In-country review
the First Biennial Transp.‘lrency Report (BTR1)

of Poland

zaangazowani byli przedstawiciele i eksperci wielu instytugji
krajowych, co umozliwito zaprezentowanie kompleksowego
obrazu dziatan Polski w obszarze zmian klimatu, jak réwniez
szerokiej  perspektywy rozwoju  zielonej, nowoczesnej
i zrownowazonej gospodarki w naszym kraju. Przeglad byt rowniez
okazja do przedstawienia najnowszych informacji o dziataniach
i postepach Polski w realizacji zobowigzan wynikajacych
z Porozumienia paryskiego.

BTR1 Polski zostat pozytywnie oceniony przez  zespot

miedzynarodowych ekspertdw (TERT) i Sekretariat UNFCCC. Zespot
ten przedstawit swoje wstepne rekomendacje do wykorzystania
w pracach nad kolejnym, drugim raportem transparentnosci.
Prace nad BTR2 Polski juz trwaja i koordynowane s3 przez KOBIZE,
a sam raport zostanie przekazany do UNFCCC pod koniec tego
roku. Oficjalny raport UNFCCC z przegladu polskiego raportu BTR1
zostanie opublikowany na stronach Konwengji klimatycznej
(unfccc.int) najprawdopodabniej w sierpniu br.?

2 7djecia KOBIZE
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| Najwazniejsze informacje z globalnych systemow ETS

»

1 kwietnia - Japonia uruchomita obowiazkowa drugg faze
systemu GX-ETS, po 3-letnim okresie dobrowolnym (2023-
2025). Druga faza potrwa 7 lat (2026-2032). W fazie
dobrowolnej  uczestniczyto  ponad 700 firm
odpowiadajacych za ponad 50% krajowych emisji GHG.
Obecnie system obejmuje podmioty emitujace $rednio, Co
najmniej 100 tys. ton CO; rocznie, czyli ok. 300-400 firm. GX-
ETS dziata jako system ,baseline-and-credit, gdzie
catkowity limit emisji wynika z sumy indywidualnych
wartosci  bazowych emisji, ustalanych gtownie przez
stopniowa abnizane benchmarki. Dokfadny krajowy cap nie
zostat jeszcze okreslony i ma zostac opublikowany
najwczesniej w 2026 1. Firmy musza rozliczac emisje
W oparciu 0 uprawnienia, z mozliwoscia handlu
nadwyzkami i niedoborami. Nie przewidziano bankowania
uprawnien - czyli przenoszenia uprawnien na nastepny
okres (ktore jest rozwazane od 2027 r), a ,pozyczanie”
uprawnien z kolejnych okresdw jest zabronione. Do 10%
zobowiazan firm mozna pokry¢ okreslonymi jednostkami
offsetowymi. System zaktada od 2027 r. wprowadzenie
korytarza cenowego: z gornym progiem: 4 300 JPY (ok. 25
EUR) i dolnym: 1700 JPY (ok. 10 EUR). 0d 2033 1. planowane
jest  wprowadzenie  aukgi  uprawnien  dla
wysokoemisyjnych sektorow energetycznych.®

3 kwietnia - Administracja Donalda Trumpa przedstawita
propozycje budzetu USA na 2027 r, ktora zakfada znaczace
ciecia w obszarze klimatu, energii i ochrony $rodowiska,
przy jednoczesnym zwiekszeniu wydatkow obronnych do
rekordowego poziomu 15 bin USD. Plan obejmuje mu.in.
redukcje ponad 15 mid USD na programy czystej energii,
ktore  administracja  okresla, jako  kosztowne
i destabilizujace system energetyczny. Srodki maja zostac

Czesciowo przesuniete na rozwaj stabilnych zrodet energii

dziatajacych w trybie cigefym, eféwnie opartych na
paliwach  kopalnych. Propozycja przewiduje takze
likwidacje wsparcia dla elektromobilnosci, w tym
anulowanie ok. 4 mld USD na infrastrukture tadowania
pojazddw elektrycznych oraz subsydiow dla producentow
baterii. Dodatkowo planowane s3 ciecia w badaniach
naukowych, tj. ok. 1,1 mld USD w Departamencie Energii, oraz
w programach wsparcia dla gospodarstw domowych
0 niskich dochodach. Budzet zakiada rowniez niemal
0 pofowe mniejsze finansowanie Agencji Ochrony
Srodowiska (EPA). Réwnoczesnie plan zakfada zmiane
priorytetéw w zarzadzaniu lasami panstwowymi, tj. wiekszy
nacisk na produkcje drewna i przeciwdziatanie pozarom
kosztem ochrony przyrody. Propozycja wpisuje sie w szersza
strategie administracji, skoncentrowang na zwiekszeniu
wydobycia paliw kopalnych i ograniczaniu polityki
klimatycznej. Projekt budzetu spotkat sie z ostrg krytyka ze
strony Demokratdw i organizacji ekologicznych, ktére
z7apowiadaja sprzeciw. Jak w przypadku wiekszosci
propozycji budzetowych prezydenta, jego ostateczny
ksztatt bedzie negocjowany w Kongresie i prawdopodobnie
ulegnie zmianom.?*

16 kwietnia - Brytyjski rzad ogtosit, ze od kwietnia 2028 r.
Zlikwiduje mechanizm Carbon Price Support (CPS), czyli
podatek od paliw kopalnych wykorzystywanych w produkgji
energii elektrycznej. Instrument ten zostat wprowadzony w
2013 1, aby wzmocni¢ syenat cenowy dla redukgji emisji
ponad poziom wynikajacy z systemu handlu emisjami (ETS).
Obecnie rzad uznaje, ze CPS spetnit swojg role, tj. przyczynit
sie m.in. do wyeliminowania wegla z produkgji energii oraz
wspart rozwoj ETS. Decyzja 0 jego zniesieniu wpisuje Sie
w strategie transformacji energetycznej i cel osiggniecia
czystej energii do 2030 r, przy jednoczesnym uproszczeniu



https://icapcarbonaction.com/en/news/japan-transitions-its-gx-ets-mandatory-phase
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systemu opodatkowania i regulacji emisji. Likwidacja CPS
ma rowniez wymiar ekonomiczny - srodki zaoszczedzone
dzieki jego usunieciu majg czesciowo zrekompensowac
koszty dla odbiorcow energii zwigzane z innymi
programami, w

tym wsparciem  konkurencyjnosci

przemvystu (ang.  British  Industrial  Competitiveness
Scheme), Lo ma przyczynic sie do obnizenia rachunkow za
energie dla przedsiebiorstw. Zmiana zostanie formalnie
wprowadzona poprzez przyszta ustawe finansowa i stanowi
element szerszej reformy  polityki  klimatyczno-
energetycznej Wielkiej Brytanii.®

27 lwietnia - Rzad Korei Potudniowej wrazz Korea Exchange
(KRX) planuje uruchomienie dobrowolnego rynku kredytow
weglowych w 2026 r, aby ufatwic firmom, szczegéinie MSP
i startupom, inwestowanie w technologie redukcji emisji.
Nowy system ma uzupetniac ETS, ktory obejmuje ok. 71%
emisji, ale koncentruje sie na duzych emitentach.
Dobrowolny rynek pozwoli firmom realizowac projekty
redukgji emisji, certyfikowac je i handlowac kredytami. KRX
stworzy platforme handlowg i zintegrowany rejestr
$ledzacy caty cykl kredytow. Wprowadzony zostanie system
oceny jakosci. Korea zakiada tez otwarcie na inwestorow
zagranicznych i wspotprace z globalnymi platformami, aby

zwiekszy¢ ptynnosc rynku i rozwijac role regionalnego
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centrum handlu emisjami w Azji.?

27 kwietnia - Wietnam wprowadzit nowe regulacje
dotyczace  miedzynarodowego  handlu  kredytami
weglowymi, ktére obowigzujg od maja 2026 r. Ramy te
umozliwiajg  transgraniczny obrot  kredytami, przy
jednoczesnym zachowaniu zgodnosci z krajowymi celami
klimatycznymi oraz zasadami Porozumienia paryskiego. Za
zZatwierdzanie transferow miedzynarodowych odpowiada
Ministerstwo Rolnictwa i Srodowiska. Nowe przepisy
wprowadzajg limity eksportu offsetow, uzaleznione od
rodzaju projektu i sposobu rozliczania emisji. W przypadku
projektow stosujacych tzw. ,corresponding adjustments’,
czyli brak podwgjnego liczenia redukgji, mozliwe jest
przekazanie za granice do 90% kredytow w sektorach
priorytetowych, natomiast dla pozostatych dziatan limit
wynosi zazwyczaj 50%. Do sektorow priorytetowych
zaliccono  m.in.  energetyke,  transport,  przemyst,
gospodarke odpadami oraz rolnictwo. Bardziej rozwiniete
obszary, takie jak biomasa, modernizacja produkgji
cementu czy wybrane dziatania lesne, objeto nizszymi
limitami. Dochody z handlu kredytami bedg traktowane
jako przychod projektu lub wptywy do budzetu panstwa,
W zaleznosci od struktury przedsiewziecia, a ich
zZatwierdzanie bedzie

wymagato  wspotpracy

miedzyresortowej.



https://questions-statements.parliament.uk/written-statements/detail/2026-04-16/hcws1519
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https://en.sedaily.com/markets/2026/04/27/krx-joins-voluntary-carbon-market-launch-plans-carbon
https://research.hktdc.com/en/article/MjMwOTc3NjA1Nw

» Raport z rynku C02

| Pozostate informacje

Art. 6 Porozumienia Paryskiego. Zgodnie z danymi
zamieszczonymi przez UNEP-CCC w bazie danych dotyczacej
realizacji dziatan w ramach Art. 6 Porozumienia Paryskiego®
na koniec kwietnia 2026 r. odnotowano 151 zatwierdzonych
dziatan nowego mechanizmu redukcji emisji z Porozumienia
Z Paryza (ang. Paris Agreement Crediting Mechanism, PACM)
w 28 krajach. Sposrod tych dziatan, formalnie na chwile
obecng zarejestrowano 22 projekty®, a dla jednego z nich
zatwierdzono rowniez pierwszy wniosek 0 wydanie
jednostek w ramach mechanizmu PACM®. Transfery
miedzynarodowe  (ang.  Jnternationally  Transferred
Mitigation Outcomes, 1TMO)  objety f3cznie 277 min
jednostek, a uczestniczyto w nich 5 krajéw. Podpisano 107
umaw dwustronnych w sprawie realizacji wspolnych dziatan
zgodnie z Art. 6.2 Porozumienia paryskiego z udziatem 63
panstw.
Jednostki CER (ang. Certified Emission Reduction, (ER -
Jeanostid - poswiadczonej - redukgi - emisfi). - Sekretariat
Konwencji Klimatycznej (UNFCCC) opublikowat dane
dotyczace projektéw (DM (ang. (lean Development
Mechanisim, COM - mechanizm czystego rozwoju)*, z ktdrych
wynika, ze na koniec kwietnia byto 7825 projektéw COM,
a faczna liczba wydanych jednostek CER, wygenerowanych
w ramach tych projektow, wyniosta 2 385 min. Natomiast
catkowita liczba jednostek wydanych w zwiazku z realizacja
354 dziatan programowych (DM (ang. Programme
of Activities PoA - dziatania programowe)® osiggneta
poziom 74,7 min jednostek CER.
KE opublikowata raport pt

"7 najnowszego badania zleconego przez
Dyrekcje Generalng ds. Dziatan w Dziedzinie Klimatu (DG

, dostep w dn. 11.05.2026

oraz
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CLIMA) Komisji Europejskiej wynika, ze przejscie do
neutralnosci klimatycznej znaczaco zmieni gospodarke UE,
jednak nie bedzie stanowito zagrozenia dla stabilnosci
finansow publicznych. W badaniu oceniono bezposredni
wptyw transformacji na dochody, wydatki i saldo budzetowe,
uwzgledniajac rowniez skutki posrednie. Transformacja
klimatyczna i energetyczna znaczaco zmieni strukture
finansow publicznych w UE.

Wsérod gfownych elementow wskazanych w raporcie KE
MOZna Wyreznic:

e W wyniku transformacji klimatycznej i energetycznej
dochody rzadow z paliw kopalnych bedg stopniowo
sie zmniejszac, a dochody z optat za emisje dwutlenku
wegla beda rosty w okresie przejsciowym, az do
momentu, gdy dekarbonizacja gospodarki spowoduje
rowniez ich spadek.

e UE juz rozpoczeta odchodzenie od paliw kapalnych
i zobowigzata sie do stopniowego wycofywania
subsydiow. Dochody z opodatkowania paliw
kopalnych powinny malec, jako udziat w PKB az do
2050 r, zgodnie z postepujacy elektryfikacja
gospodarki oraz przechodzeniem na odnawialne
i niskoemisyjne zradta energii

e Ustalanie cen za emisje dwutlenku wegla stanowi
centralny element polityki klimatycznej UE od dwdch
dekad i w najblizszych latach zostanie rozszerzone na
nowe sektory - budynki, transport drogowy oraz
dodatkowe sektory (gtownie maty przemyst nieobjety
obecnym systemem handlu emisjami) - w ramach
ETS2. Dochody z optat za emisje C0,, pochodzace z ETS,
ETS2 oraz (BAM, majg stac sie istotnym zrodtem

, dostep w dn. 11.05.2026

32ane. Programime of Activities (PoA) - dziatania programowe obejmujg realizacje
wielu pojedynczych projektow, ktore faczy wspolna procedura zatwierdzania, a
dodawanie kolejnych projektow odbywa sie bez koniecznosci ich nowego
zZatwierdzania, co prowadzi do obnizenia kosztow (wiecej nt. COM PoA:

)



https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/e7e65793-f742-11f0-b9bc-01aa75ed71a1/language-en
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/e7e65793-f742-11f0-b9bc-01aa75ed71a1/language-en
https://article6pipeline.unepccc.org/global-data
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/paris-agreement-crediting-mechanism/CDM_transition/transition-list
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/paris-agreement-crediting-mechanism/CDM_transition/transition-list
https://conta.cc/4cno7Vc
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/article-6/article-64-pacm/mechanism-process/issuance/provisional_request/PoA10471#Issuance-request-number10471-MP1-IRP2
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/article-6/article-64-pacm/mechanism-process/issuance/provisional_request/PoA10471#Issuance-request-number10471-MP1-IRP2
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/article-6/article-64-pacm/mechanism-process/issuance/provisional_request/PoA10471#Issuance-request-number10471-MP1-IRP2
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/article-6/article-64-pacm/mechanism-process/issuance/provisional_request/PoA10471#Issuance-request-number10471-MP1-IRP2
http://cdm.unfccc.int/
http://cdm.unfccc.int/ProgrammeOfActivities/index.html
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dochoddw publicznych, osiggajac szczyt w potowie lat
30.

e Posrednie skutki dla dochodow i wydatkow
publicznych prawdopodobnie pojawia sie w wyniku
zmian w zatrudnieniu, konsumpcji prywatnej oraz
poziomie inwestycji. Skutki te sg bardziej niepewne
niz bezposrednie efekty, ale prawdopodobnie nie
bed3 bardzo duze. Na przykiad wzrost bezrobocia
zmniejszytby  wptywy z podatku dochodoweggo,
jednoczesnie zwiekszajac wydatki na swiadczenia
socjalne. Z kolei pozytywny wptyw na PKB zwiekszytby
dochody panstwa i mggtby obnizy¢ niektére rodzaje
wydatkow. Ponadto rzady prawdopodobnie beda
nadal zapewnia¢ dodatkowe wsparcie publiczne
W celu zwiekszenia  inwestycji  zwigzanych

7 transformacja.

W celu oceny facznych skutkow  transformacji
klimatycznej dla finansow publicznych, w  badaniu
poréwnano sciezki rozwoju gospodarczego w scenariuszu
neutralnosci  klimatycznej oraz w  scenariuszu
ograniczonej ambicji redukgji emisji. Wykorzystano przy
tym dwa modele makroekonomiczne: model rownowagi
0goinej (GEM-E3) oraz model ekonometryczny (E3ME).
Przedstawiony przez DG Climate Action raport wskazuje,
ze transformacja w kierunku neutralnosci klimatycznej
nie bedzie decydujacym czynnikiem dla dtugoterminowej
stabilnosci finansow publicznych w  nadchodzacych
dekadach. Mimo roznic miedzy zastosowanymi modelami
w zakresie efektow posrednich, oba podejscia zeodnie
pokazuja, Ze ich skala bedzie ograniczona. Jak podkresla
KKE w raporcie, skoncentrowano sie wyfacznie na wptywie
transformacji w kierunku neutralnosci klimatycznej na
finanse publiczne i nie uwzeledniono  skutkow
Zwigzanych z zagrozeniami klimatycznymi dla aktywnosci

gospodarczej ani wydatkow publicznych.

Francja opublikowata

", W ktorej przedstawiono droge
odejscia od wykorzystywania wegla, ropy, oraz gazu do
2050 . W ten sposdb Francja stata sie pierwszym krajem,
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ktéry odpowiedziat na wezwanie do przygotowania
krajowych  plandw transformacji  zgtoszone  przez
Prezydencje Konferencji Stron Ramowej Konwencji ONZ
W sprawie Zmian Klimatu Klimatycznej COP30. Po
zesztorocznej nieudanej probie wigczenia strategii odejscia
od paliw kopalnych do ostatecznego tekstu wynikow
Konferencji UNFCCC COP30, Prezydent COP30 nawotywat do
przedstawienia map drogowych przed sesjg COP31. Francja
nadal pozostaje w duzym stopniu uzalezniona od
importowanego gazu i ropy, przy czym ponad 95% paliw
kopalnych pochodzi z zagranicy i stanowi okoto 65% emisji
GHG Francji. Zgodnie z nowa przyjeta mapa drogowa
wykorzystanie wegla, kterego konsumpcja wynosi obecnie
ponizej 1% zuzycia finalnego ma zostac catkowicie
wyeliminowana do 2030 r, a ostatnie dwie elektrownie
weglowe majg zostac¢ zamkniete do 2027 r. Jesli chodzi
0 rope, ktorej wykorzystanie obecnie stanowi 38% zuzycia
paliw kopalnych we Francji, to jej udziat ma byc
zredukowany gtownie poprzez elektryfikacje transportu
(zgodnie z europejskimi celami w zakresie ograniczenia
emisji C02 z pojazdow, rozbudowe stacji tadowania, a takze
elektryfikacje ciezkich pojazdow ciezarowych i autobusdw).
Natomiast gaz, ktory stanowi 19% wsrod paliw kopalnych
wykorzystywanych  we Frangji ma byc stopniowo
wycofywany poprzez elektryfikacje, rozwoj pomp ciepta, oraz
efektywnosc energetyczng, w szczegoinosci w sektorach
budownictwa oraz  przemystu.  Zgodnie  Planami
Energetycznymi (ang. Multiannual Energy Planning) Francja
zamierza zredukowac udziat paliw kopalnych w koncowym
zuzyciu energii do 40% do 2030 r. oraz do 30% w 2035 T.
Francja zaktada rowniez zwiekszenie dostaw bezemisyjnej
energii, dzieki nowym mocom jadrowym oraz zwiekszeniu
produkcji wodoru. W strategii okreslono réwniez plan
majacy na celu zwiekszenie wykorzystania biometanu,
energetyki wodnej, odnawialnego ciepta oraz duzych
inwestycji w infrastrukture sieci, tak aby dostosowac
Zwiekszone zapotrzebowanie na energie oraz potrzeby
elastycznosci systemu. Jednym z elementow jest rowniez
przewidziane wsparcie dla panstw rozwijajacych sie,



https://www.ecologie.gouv.fr/sites/default/files/documents/202604_France%27s_roadmap_to_transitionning_away_from_Fossil_Fuel_EN.pdf
https://www.ecologie.gouv.fr/sites/default/files/documents/202604_France%27s_roadmap_to_transitionning_away_from_Fossil_Fuel_EN.pdf
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W obszarze transformacji i odejsciu od wykorzystania paliw
kopalnych®

W dniu 29
Meteorologiczna opublikowata raport pt.,

kwietnia br. Miedzynarodowa Agencja

", 7 ktorego wynika, ze Europa w 2025 r. byfa
najszybciej ocieplajacym sie kontynentem. Az 95% jej
obszaru odnotowato temperatury powyzej sredniej.
Wystepowaty rekordowe fale upatéw, m.in. 3-tygodniowa
fala upatdw na poétnocy, gdzie temperatury przekraczaty
30°C nawet w poblizu kota podbiegunowego. Temperatury
morz osiggnety najwyzsze w historii wartosci, a 86% obszaru
objety silne  morskie fale

upatow. Jednoczesnie

obserwowana szybkie topnienie lodowcow,  pokrywa
$niezna byta nizsza o 31%, a ladolod Grenlandii stracit ok. 139
Gt lodu. Zjawiska te pogtebiajg deficyty wody: przeptywy rzek
byty ponizej normy przez 11 miesiecy, a 10% rzek miato nizsze
roczne wartosci. Nasileniu ulegty takze pozary, ktore objety
ponad 1,03 min ha. Zmiany te maja powazne kansekwencje
dla srodowiska, gospodarki i spoteczenstwa i pojawity sie
mimo rosngcego udziatu 0ZE (46,4%, W tym 12,5% energii
stonecznej).*

Podczas nieformalnego szczytu panstw czt. UE, ktory odbyt
sie na Cyprze przedstawiciele Prezydencji Cypryjskiej, Rady
UE oraz KE podpisali dokument pt., dne Europe One Market .
Zgodnie z tym porozumieniem okreslono najwazniejsze
Z dziatan w zakresie rozwoju wspalnego rynku, jakie powinny
zostac podjete i wypracowane najpozniej do konca 2027 1.
Wérod gtownych kierunkow dziatan znajdujg sie m.in.
uproszczenie przepisow, usuwanie barier i integracja
jednolitego rynku i wspieranie trwatych stosunkow
handlowych, obnizenie cen energii i dekarbonizacja oraz
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stymulowanie transformacji cyfrowej i Al Plan dziatania
okresla kluczowe inicjatywy legislacyjne i polityczne we
wszystkich pieciu strategicznych elementach skfadowych
oraz  odpowiadajacy im  harmonogram  0siggania
porozumienia. W ramach dziatania 4 dbnizenie cen energii
I dekarbonizac/a okreslono harmonogram poszczegolnych
dziatan wsrdd, ktarych znajduja sie rowniez te dotyczace EU
ETS3

Koalicja najwiekszych korporacji, inwestorow i startupow -
w tym Norrsken, H6M i Oatly - wezwata europejskich
przywodcow do ,zakonczenia dominacji paliw kopalnych”
w obliczu gwattownych wzrostow cen energii. W liscie
otwartym firmy te zachecity europejskich przywodcow do
wyznaczenia celu, zgodnie z ktorym do 2040 r. ponad pofowa
gospodarki UE miataby byc¢ zasilana czysta energig
elektryczng wytwarzang lokalnie, dzieki czemu UE stafaby sie
tzw. Elektro-Unig” i pierwszym na swiecie elektro-
kontynentem”. Autorzy listu informuja, ze chociaz 90%
Europy mozna bytoby zelektryfikowac przy uzyciu juz
istniejacej technologii, energia elektryczna stanowi mniej
niz jedng czwarta koncowego zuzycia energii w UE. W liscie
wskazano, ze wysokie ceny energii hamujg postep
przemystowy i innowacje w Europie, a energia elektryczna
dla przemystu w UE kosztuje ok. 2 razy wiecej niz w USA
i 0 50% wiecej niz w Chinach. Autorzy argumentuja, ze wraz
Z dalszym spadkiem kosztow energii stonecznej i wiatrowej,
krajowe odnawialne zrodta energii mogtyby zapewnic
przystepna
i niezbedna energie. Mogtoby to zapoczatkowac ogromne

europejskim  przedsiebiorstwom Cenowo
Zmiany w przemysle wytwarczym, transporcie i rolnictwie,

a takze w nowych branzach.®



https://wmo.int/resources/publication-series/state-of-climate-europe/european-state-of-climate-2025
https://wmo.int/resources/publication-series/state-of-climate-europe/european-state-of-climate-2025
https://www.ecologie.gouv.fr/sites/default/files/documents/202604_France%27s_roadmap_to_transitionning_away_from_Fossil_Fuel_EN.pdf
https://www.ecologie.gouv.fr/sites/default/files/documents/202604_France%27s_roadmap_to_transitionning_away_from_Fossil_Fuel_EN.pdf
https://wmo.int/news/media-centre/european-state-of-climate-2025-record-heatwaves-from-mediterranean-arctic-while-glaciers-shrink-and
https://wmo.int/news/media-centre/european-state-of-climate-2025-record-heatwaves-from-mediterranean-arctic-while-glaciers-shrink-and
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-8473-2026-INIT/en/pdf
https://www.edie.net/corporates-call-on-eu-to-become-the-first-electro-continent/
https://www.edie.net/corporates-call-on-eu-to-become-the-first-electro-continent/
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Tabela 7. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w maju 2026 r.

Dzien Wydarzenie

Posiedzenie Grupy Roboczej Rady UE ds. Miedzynarodowych Zagadnien
Srodowiska

Posiedzenie Komisji 0chrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego
i Bezpieczenstwa Zywnosci w PE (ENVI)

6,13,18, 20 i 28 maja

Posiedzenie Komisji ds. Przemystu, Badan Naukowych i Energii w PE (ITRE)

4,11,18, 21 maja Posiedzenie Grupy Roboczej Rady UE ds. Srodowiska
8,19, 28 maja Posiedzenie Grupy Roboczej Rady UE ds. Energii
Posiedzenie plenarne Parlamentu Europejskiego w Sztrasburgu

Terminy aukgji uprawnien EUA w UE;

EEX: 13 i 27 maja 2026 r. (Sroda) — krajowa aukcja polskich uprawnien —
1,524 min EUA/ aukcje (start 9:00-11:00);

EEX: 0d 4 do 28 maja 2026 . (poniedziatek, wtorek i czwartek) - unijna aukcja
uprawnien EUA (+EFTA): 2,712 mIn EUA/na aukgje;

EEX: od 8 do 29 maja 2026 1. - 1,093 min EUA/aukcje (piatek - krajowa aukcja
niemiecka).

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie EEX, PE, Rady UE.
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Wykres 4. Srednie arytmetyczne ceny uprawnien EUA z rynku spot [w EUR] w latach 2013-2026
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Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych o cenach z gietdy Bluenext (od 26 lutego 2008 do 11 czerwca 2008 r.), rynku 0TC (do dnia 10 czerwca 2009 1.) i
giefdy ICE/ECX, Bluenext, EEX, Nordpool (od 11 czerwca 2009 1. do korica grudnia 2012 1.) oraz na podstawie danych gietdy ICE, EEX (poczynajac od 1stycznia 2013 1.)

Wykres 5. Wielkos¢ pozycji (w min uprawnien) zajmowanych przez Instytucje finansowe na rynku futures wraz z odpowiadajacymi
im cenami uprawnien na rynku spot w okresie od stycznia 2026 1.
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Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ICE/EEX oraz COT
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Wykres 6. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w latach 2008-2026 [w EUR]
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Wykres 7. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w latach 2023-2026 z wyznaczonymi liniami
oporu i wsparcia [w EUR]

linia oporu #1

03.7.2023
20.8.2023
07.10.2023
24112023
112024
28.2.2024
07.9.2024
25102024
12.12.2024
29.1.2025
18.3.2025
05.5.2025
22.6.2025
09.8.2025
26.9.2025
13.11.2025
3112.2025
06.4.2026
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11.1.2026
28.8.2026
15.10.2026
02.12.2026

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBiZE na podstawie danych o cenach z gietdy Bluenext (od 26 lutego 2008 do 11 czerwca 2008 r.), rynku OTC (do dnia 10 czerwca
2009 1) i gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX, Nordpool (od 11 czerwca 2009 . do konca grudnia 2012 r.) oraz na podstawie danych gietdy ICE/ECX, EEX (poczynajac od
1stycznia 2013 1.).

Celem zobrazowania sytuacji na rynku EU ETS, a takze zmiennosci ceny uprawnien do emisji, w Raporcie z rynku C0. zamieszczono wykresy
przedstawiajace gtowne trendy cenowe. Wykres 6 prezentuje dane za okres od lutego 2008 r. do kwietnia 2026 r., natomiast wykres 7 przedstawia
zakres zmiennosci cenowej od lipca 2023 1. do kwietnia 2026 T.
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@ Dziatalnos¢ KOBIZE jest finansowana ze srodkow

z. Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
NFOSiGW

Kontakt:
Zespot Strategii, Analiz i Aukcji

Krajowy 0srodek Bilansowania
i Zarzadzania Emisjami

Instytut 0chrony Srodowiska -
Panstwowy Instytut Badawczy

ul. Stowicza 32
02-170 Warszawa

e-mail; raportC02@kobize.pl
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