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Ceny uprawnien EUA oraz jednostek CER
nalezy rozpatrywac¢ w rozréznieniu na rynek
pierwotny (przydzielane przez UE bezptatne
uprawnienia EUA i te sprzedawane w drodze
aukcji oraz jednostki CER pochodzgce
bezposrednio z realizacji projektéw) oraz rynek
wtoérny, czyli taki, na ktérym obrét powyzszymi

Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia uprawnien EUA na 242 7%

rynku spot w kwietniu 2012 roku [w euro]

jednostki CER mozna podzieli¢ na transakcje
typu spot z natychmiastowym dostarczeniem
fowaru na rynek kasowy oraz fransakcje typu
forward, czyli transakcje terminowe @z
odroczong dostawqg towaru w przysztosci, np.
w grudniu 2012 lub grudniu 2013 r. W niniejszym
raporcie skoncentrowano sie gtéwnie na rynku
tfransakciji spoft.

Analiza ksztattowania sie poziomu cen
jednostek EUA w kwietniu

Dzienne ceny zamkniecia uprawnien EUA na
rynku spot  w kwietniu 2012  roku
(przedstawione na Wykresie 1) poruszaty sie w

korytarzu cenowym  wyznaczonym  przez
miesieczne maksimum (7,37 euro) oroz
minimum (5,98 euro). Poziom rozpietosci
pionowego ruchu cen stanowit az
cenowego  minimum

kwietnia. Tak wysoka liczba

oznacza, ze nastroje na rynku

7,5

uprawnien EUA w kwietniu byty

bardzo niespokojne. Kwietniowa
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zmienno$¢ cen uprawnien EUA nie

byta jednak az tak ,burziwa” w
porébwnaniu  z marcem, gdzie

rozpieto$¢ cen miedzy minimum a
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Irédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon o

spadkowego (w catym miesigcu
spadki siegnety ponad 20%). Od
ceny zamkniecia z dnia 30 marca
(6,86 euro) rynek, po krétkim
2-dniowym przestoju, gwattownie
»Zanurkowat” wyhamowujgc

cenach z rynku OTC (rynek pozagietdowy) podawanych przez brokeréw dopiero ha cenie 5,98 euro -

oraz gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX oraz Nordpool.

instrumentami odbywa sie gtéwnie poprzez
gietde oraz posrednikdw (brokeréw) na rynku
pozagietdowym. Ponadto, transakcje, ktdérych
przedmiotem sg uprawnienia EUA oraz

zanotowanej w dniu
4  kwietnia. Oznacza fto, ze
uprawnienia w ciggu 3 dni spadty
az o 12,3%. Powyzszy ruch cenowy nastgpit
najprawdopodobniej na skutek pojawienia sie
informacji o nadwyzce uprawnienh w 2011
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rokul. W tym momencie zapewne nikt nie
zaktadat, ze nastgpi odwrdcenie trendu
spadkowego na wzrostowy. Odbicie nastgpito
5 kwietnia od najnizej zanotowanej ceny w
kwietniu, ti. od ceny 5,98 euro. W ciggu
jednego dnia ceny odrobity wiekszo$¢ strat z
poczgtku miesigca rosngc o 11,7 %.
Jednodniowa niewielka korekta cen z dnia 10
kwietnia nie powstrzymata dalszych wzrostow
cen EUA, ktére systematycznie piety sie w gére
do dnia 13 kwietnia przekraczajgc granice 7
euro (cena zamkniecia wyniosta doktadnie
7.15 euro). Optymizm na rynku mozna
zawdzieczac¢ krgzgcym pogtoskom o mozliwej
inferwencji  Komisji  Europejskiej

» Spadkowe - z dnia 13 na 16 kwietnia
(spadek o blisko 5,5 %),

» Wazrostowe -z 16 na 17 kwietnia
(wzrost o niecate 4,6 %),

» Spadkowe -z 20 na 23 kwietnia
(spadek o ponad 3,9 %)

» Wazrostowe -z 25 na 26 kwietnia (wzrost
o ponad 3 %)

Warto zwréci¢ uwage na korelacje dziennego
obrotu (wolumenu) uprawnien z wahaniami
cen w kwietniu. Na wykresie 2 przedstawiono
zsumowany dzienny obrét  z  czterech
najwiekszych gietd handlujgcych

polegajgcej na wycofaniu czesci
uprawnieh z rynku. Zmniejszenie
ich ilosci w latach 2013-2020 w
perspektywie dtugoterminowej
mogtoby zmieni¢ obecny trend
ze spadkowego na wzrostowy.
Od dnia 4 do 13 kwietnia duze
oczekiwania kupujgcych
wywindowaty ceny uprawnien
EUA o okoto 19,6 %. Jednak
nasfroje kupujgcych zostaty
szybko  osfudzone, poniewaz
rozmowy panstw cztonkowskich
na temat dyrektywy o
efektywnosci energetycznej nie

przyniosty spodziewanych
efektéw. Dodatkowo ujawniono
informacje o raporcie
dotyczgcym sprzedazy

uprawnien z rezerwy NER 300.
Skutkiem  byto  wyhamowanie
dalszych wzrostéw cen uprawnienh
EUA. Lekki frend wazrostowy, z

Wykres 2. Dzienne wolumeny uprawnien EUA w
kwietniu 2012 roku na gietdach: ICE/ECX, EEX,
BlueNext, NordPool [w min]
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Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon o

wolumenach EUA podawane przez gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX oraz
Nordpool.

uprawnieniami EUA w formie kontraktéw spot

wystepujgcymi co  jokis  czas  korektami oraz futures. Najwyzszy poziom handlu
cgngwymL zostat 'ZOChOWO"TY do kgnc'o uprawnieniami EUA odnotowano 1 kwietnia —
miesiqca.  Wahania  nasfrojow  znajdujq ok. 32 min uprawnieh zmienito wiascicieli.

odzwierciedlenie w nastepujgcych miedzy 13
a 25 kwietnia dziennych ,wahnieciach”

cenowych, 1.

Nalezy przypomnieé, ze w tym dniu
uprawnienia EUA spadaty bardzo mocno, bo
o blisko 8,2%. Kolejne dni, w ktérych obrét
uprawnieniami EUA byt znaczqgcy to 4 kwietnia
(21,2 miIn, minimum cenowe na poziomie 5,98

! Dane o zweryfikowanych emisjach wskazujg na
nadwyzke siegajacq ok. 300 min uprawnien.
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5,5%) oraz 17 kwietnia (22,7 min, spadek cen
EUA 0 4,6%).

30 kwietnia cena uprawnien EUA wyniosta 7,37
euro, co oznacza jej umiarkowany wzrost o
ponad 9% w stosunku do 16 kwietnia oraz
wzrost o blisko 17% od poczgtku miesigca.

Warto zauwazy¢, ze cena z 30 kwietnia byta
rowniez o 6% wyzsza od Sredniej arytmetycznej
obliczonej dla 19 dni fransakcyjnych w
kwietniu na poziomie 6,92 euro.

Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na

rynku spot  w kwietniu 2012  roku
(przedstawione na Wykresie 3) poruszaty sie w

juz 4 kwietnia. W ciggu zaledwie 4 dni
fransakcyjnych ceny jednostek CER wzrosty o
blisko 14% (do poziomu 4,08 euro w dniu 12
kwietnia) tworzgc z kolei maksimum. Warto
odnotowad, ze dwa wymienione wyzej ruchy
cenowe wystgpity w tym samym czasie, co
zmiany cen uprawnien EUA.

W tym miejscu warto zwrdci¢c uwage na
srednig arytmetyczng wyznaczong z 19 dni
tfransakcyjnych (czerwona linia na Wykresie 3)
na poziomie 3,9 euro. Srednia ta byta
wsparciem dla cen w dniu 16 kwietnia (gdy
wyhamowata krétkoterminowe spadki) oraz
stanowita opdr w dniu 26 kwietnia (gdy nie
pozwolita na mocne odbicie). W zasadzie od
tego dniaq, tj. od 26 kwietnia cena oscylowata
wokot Sredniej arytmetyczne;.
Charakterystyczne dla kwietnia, tak jak i dla

korytarzu cenowym

wyznaczonym  przez  skrajne Wykres 3. Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER
punkty miesigcznego maksimum na rynku spot w kwietniu 2012 roku [w euro]

(4,08 euro) oraz minimum (3,58 41

euro). Poziom poruszania sie cen 4 /_\ /\/\

jednostek CER w kwietniu byt / \/ - \
poréwnywalny do tego 3.9 7 V{—"
wystepujgcego w  marcu i 3.8

wynosit  16%  zanotowanego 3,7 I

minimum. Nalezy zwrécic 34 ‘I

uwage, ze  kwiecien byt '

miesigcem kontynuaciji 3.5

krétkoterminowego frendu VQQ’ b‘g"\ b(,\‘o V(ir/b b(’bQ
horyzontalnego (bocznego) z \q;Q \q;Q \q,'g \q;Q \q;Q
poprzedniego miesigca, ktérego P P P P P
gornq granice stanowita ———=ceny CER =——jrednia arytmetyczna

marcowa Srednia arytmetyczna
wyznaczona na poziomie 4,16

euro za jednostke CER.

Irédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych Point
Carbon o cenach z rynku OTC (rynek pozagietdowy) podawanych
przez brokeréw oraz gietdy ECX, Bluenext, EEX oraz Nordpool.

Pod koniec marca br. ceny
jednostek CER znajdowaty sie
blisko poziomu 4 euro (30 marca - 3,92 euro).
Jednak w ciggu zaledwie jednego dnia, 1j. 1
kwietnia br. nastgpito ostre tgpniecie, ktére
zdotato wyhamowacé ceny jednostek CER do
poziomu 3,58 euro tworzgc minimum cenowe
w dniu 3 kwietnia (spadek cen o blisko 8,7%).
Odbicie cenowe nastgpito bardzo szybko, bo

poprzedniego miesigca sq krétkookresowe
wahania cenowe. Pierwsza powazna zmiana
ceny miata miejsce pomiedzy miesigcami
marzec/kwiecien. Dzienna cena jednostek
CER spadta wtedy, tj. z 30 marca na 1 kwietnia
o blisko 6,9% (nalezy przypomnieé, ze cena
EUA réwniez spadta, ale o 8,17%). Nastepnie,

» Strona 3
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juz w kwietniu, nastgpito jeszcze 5 przypadkdw
wigkszych? ,,wahnie¢” cenowych, 1j.:

» Wzrostowe - z dnia 4 na 5 kwietnia
(wzrost o ponad 7,5 %),

» Wazrostowe -z 11 na 12 kwietnia
(wzrost o blisko 3,6 %),

» Spadkowe -z 13 na 16 kwietnia
(spadek o ponad 4,4 %)

» Wazrostowe —z 16 na 17 kwietnia (wzrost
04,1 %)

» Spadkowe -z 20 na 23 kwietnia
(spadek o blisko 3,2 %)

niski wynik nie zachecat do kupna jednostek
CER i ich wymiany na uprawnienia EUA.
Jednak w drugim tygodniu notowan sytuacja
diametralnie sie zmienita. Wysokos$¢ spreadu
EUA/CER zaczeta gwattownie rosngé¢ - na
koniec kwietnia byta az o blisko 32% wyzsza niz
na poczgtku miesigca. Rosngcy spread byt
efektem wzmozonego popytu na jednostki
CER, ktére kupowano aby dokonac rocznego
rozliczenia emisji w instalacjoch EU ETS
(ostateczny termin uptywat 30 kwietnia). W
zwigzku z powyzszym w  kwietniu  bardzo
znaczgco wzrdst obrdt w handlu jednostkami
CER na rynku spot — az o 35,7%4.

Wykres 4. Spread EUA/CER w kwietniu 2012 r. [w euro]

Poziom spreadu EUA/CER

/\f/

—

Ksztattowanie sie cen 7
uprawnien EUA nie miato 7
duzego wptywu na 6.5
zmienno$¢ cen jednostek CER —\/
w kwietniu 2012 r. Jak wynika 6

z wykresu 4 ceny jednostek 5.5
CER sq stabilne, w

poréwnaniu z o wiele bardziej o
aktywnymi uprawnieniami 4,5
EUA, ktére znajdowaty sie w

lekkim trendzie zwyzkowym.

Powyzszy stan Znajduje 3,5
odzwierciedlenie w wynikach. QW
Przez caty kwiecieh ceny q/,Qb‘
uprawnien  EUA  odrobity (19\

znaczgcg czes¢ strat z marca
i rosty o niespetna 17%. W
ftym samym czasie ceny
jednostek CER ,wspinaty sie”
duzo wolniej, by na koniec
miesigca uzyskac wynik okoto
6,3 %. W pierwszych dniach
kwietnia do bardzo niskiego poziomu spadta

wysokosé spreadud EUA/CER - do 2,4 euro. Tak

2 Przyjeto, ze zmiana ceny jest znaczgca, gdy przekroczy
3%.

3 Rdznica miedzy ceng rynkowq uprawnienia EUA, a ceng
jednostki CER
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Irédto: Opracowanie witasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon o
cenach z rynku OTC (rynek pozagietdowy) podawanych przez brokerdw oraz
gietdy ECX, Bluenext, EEX oraz Nordpool.

47godnie z informacjami podawanymi przez Dom
Maklerski Consus w kwietniu sprzedano tgcznie 1,67 min
jednostek CER
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Prognozy cen uprawnien EUA i jednostek

CER w latach 2013-2020

Instytucje  finansowe  anadlizujgce rynek
uprawnien do emisji EUA oraz jednostek CER
sg zgodne, ze w obecnej sytuacji ceny wyzej
wymienionych instrumentéw w Il okresie EU

ang. ,grey CERs”) nie bedqg mogli sprzedac
ich na dotychczasowych zasadach, w zwigzku
z ograniczeniomi jakie wprowadzita UE na
wykorzystanie ww. jednostek CER w systemie
EU ETS w okresie 2013-2020¢, to
prawdopodobnie pod koniec biezgcego roku
moze dojs¢ do paniki i masowego naptywu
jednostek z tego typu projektéw na rynek, co

Tabela 1: Okresowe szacunki cen uprawnien EUA oraz jednostek CER [w euro]

Q/0 e DOTOWOQ DOTOWQ U D14 U U D20
U U
jednostki EUA CER | EUA CER | EUA CER | EUA CER | EUA CER | EUA CER
Barcla apita 8 4 9 4 12 7 14 7 X X 16 7
o arbo 775 39875 44 8 546 10 7 10 7 12 8
ociete Generc 7.75 4,5 10 55 12 85 13 10 13 10 13 6,7
De e Ba 6.9 x| 9.5 X 10 X 11 x| 10,8 X 11 X
Zrédto : Carbon Market Daily, vol. 9 issue 68, 4 kwietnia 2012 .
ETS bedqg wyceniane stosunkowo nisko. Cztery rébwniez bedzie miato wptyw na cene

najpowazniejsze instytucje (Barclays Capital,
Point Carbon, Societe General oraz Deutsche
Bank) na rynku prognozujq, ze w latach 2013-
2020 cena uprawnien EUA bedzie sie
ksztattowac na poziomie $rednio 13 euro,
cena jednostek CER na poziomie $rednio 7,2
euro (bardziej szczegdtowe prognozy znajdujg
sie w tabeli 1). Powyzsze szacunki sqg w gtéwnej
mierze skutkiem wystgpienia nadpodazy
uprawnien EUA w Il okresie EU ETS. Zdaniem
analitykdw cena uprawnien EUA powinna
znajdowac sie powyzej 15 euro, tak aby
inwestycje ekologiczne w instalacjach staty sie
optacalne.

Pomimo swoich prognoz Point Carbons nie
daje gwarancji, ze cena CER nie spadnie do
1-2 euro, jeili nie zostang podjete ustalenia w
zakresie utworzenia mechanizmu ,set-aside”
(zabrania czesci uprawnien z rynku), co z kolei
pociggnie za sobqg spadek ceny EUA ponizej 5
euro. Poza tym, jesli posiadacze jednostek CER
pochodzgcych z projektéw zwigzanych z
gazami przemystowymi (tzw. ,szare CER" -

5 "CDM&JI Monitor, vol. 09, issue 7, 4 April 2012

jednostek CER.

Pointcarbon informuje, ze w kwietniu (do 20
kwietnia) wydano ok. 184 min CER i
przewiduije sie, ze do konca miesigca zostanie
wydanych jeszcze ok. 5,9 min CER’, co w
sumie da ok. 24,3 min jednostek w catym
miesigcu.

Swiatowa podaz jednostek CER

Informacje dotyczgce ilosci zatwierdzonych
projektéw CDM oraz liczby wydanych
jednostek CER publikuje na swojej stronie
Sekretariat Konwencji Klimatycznejg. Z danych
tych wynika, iz do tej pory zarejestrowano 4020
projektéw CDM. Ponadto do dnia 24 kwietnia
br. zostato wydanych w sumie 915714 186

6 Rozporzgdzenie Komisji (UE) NR 550/2011 z dnia 7
czerwca 2011 r. ustalajgce, na mocy dyrektywy
2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady, pewne
ograniczenia w zakresie wykorzystania
miedzynarodowych jednostek z tytutu projektow
zwigzanych z gazami przemystowymi (Dz. Urz. UEz 2011 r.,
L149,s. 1)

7 www.pointfacarbon.com

8 Dane na dzieh 24 kwietnia 2012 r. (zrédto:
http://cdm.unfccc.int/Statistics/index.ntml)
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CER, a przewiduje sie, ze do konca 2012 r.
(z projektéw zarejestrowanych do konca 2012
r) wydanych zostanie ponad 2,7 mid
jednostek CER. Od poprzedniego raportu
przygotowanego 11 kwietnia, wydano ok. 15
min jednostek CER.

Point Carbon informuje, ze w kwietniu (do 20
kwietnia) wydano ok. 184 min CER i
przewiduje sie, ze do konca miesigca zostanie
wydanych jeszcze ok. 5,9 min CER?, co w
sumie da ok. 24,3 min jednostek w catym

Informacje z rynku: CER, ERU, AAUs

W kwietniu ONZ wydat ok. 4,1 min jednostek
tymczasowych CER (tCER) za readlizacje
kontrowersyjnego projektu dotyczqgcego
zalesiania realizowanego w Brazylii. Jest to
pierwszy projekt polegajgcy na zalesianiu,
ktéry otrzymat jednostki. Jednak nalezy
podkreslic, ze popyt na tCER jest nie duzy
poniewaz ich wazno$¢ uptywa z koncem
okresu rozliczeniowego Proftokotu z Kioto. Poza

miesigcu.

Swiatowa podaz jednostek ERU

Z danych prezentowanych na spotkaniu
Komitetu Nadzorujgcego JI (JISC) wynika, iz

do dnia 14 marca br.
konwertowano w  sumie
140 299 137 ERU z AAU i RMU,
w tym w ramach Sciezki 1 —
129 234 869 ERU, a w ramach
Sciezki2—11 064 268 ERU.

Z danych prezentowanych
przez UNEP Risoe wynika, ze
catkowita ilo§¢  wydanych
ERU na dzien 1 kwietnia 2012
r. to 131 min ERU, a $rednio
miesiecznie wydawanych
jest ok. 12 min jednostek
ERUTO,

Natomiast w kwietniu w
Polskim rejestrze dokonano
fransferu 539 123 ERU za
redukcije osiggniete w
zwigzku z realizacjg projektu
JI.

? www.poinfacarbon.com

tym jednostek tych nie mozna wykorzystywac
do rozliczania w EU ETS.

Ukraina od poczgtku roku wydata 745 tys. ERU,
po tym jak zndw moze uczestniczyE w rynku
weglowym, po wczesniejszym zawieszaniu w
pazdzierniku 2011 r., za btedne raportowanie.
W sumie do tej pory Ukraina wydata ok. 33 min

Wykres 5. Wolumen transakcji w polskim rejestrze ze wzgledu
na typ przekazu (2012/04/01 - 2012/04/30)

23,7%
B KRAJOWY
23,96% B PRZYCHODZACY
BWYCHODZACY

Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE.

Prezentowane dane obejmujq transfery, ktére zostaty zainicjowane na Osobistych
Rachunkach Posiadania (typ 121) lub Rachunkach Instalacji (typ 120) w Krajowym
Rejestrze Uprawnieri do Emisji lub transfery zainicjowane na dowolnym rachunku
zewnetrznym (znajdujgcym sie w rejestrze innego panstwa), dla  ktdrych
rachunkiem docelowym byt rachunek typu 120 lub 121 znajdujgcy sie w polskim
Rejestrze. Ponadto warunkiem uwzglednienia transakcji w niniejszym raporcie jest
jej pomysine zakoriczenie do ostatniego dnia objetego zestawieniem. Raport nie
uwzglednia transakcji: wydania, alokacji, umorzenia, usuniecia ani wycofania; a
jedynie: przekazy krajowe, miedzynarodowe przychodzqce i miedzynarodowe
wychodzqce.

10 UNEP Risoe CDM/JI Pipeline Analysis and Database, April

1st 2011
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ERU za projekty JI, a zdaniem Pointcarbon do
kohca 2012 r. wyda 42,6 min ERU.

mniej niz 50% udziatu w catkowitej liczbie
przekazanych w tym czasie jednostek (wykres

5). Z punktu widzenia obrotu poszczegdlinymi
instrumentami w rejestrze (tabela 3) najwiekszg
warto§¢ w  kwietniu osiggnety transakcje
uprawnieniami EUA - blisko 44% (ponad 16,5
min) wartosci wszystkich transakcji w rejestrze,
przy nieco mniejszej wartoéci transakcji CER
(33% - ponad 12,5 min) oraz transakcji ERU(23%
- ok. 8,6 min).

Rosja wydata w kwietniu 22,25 min ERU za
projekty JI, z czego 21,7 min ERU zostato
transferowanych na zagraniczne konta (w tym
ok. 17 mIn do Francji, za projekty JI zwigzane z
redukcjg SFé6 i HFC23 w zaktadach
chemicznych).

Stowacja prowadzi rozmowy z japonskimi
firmami | dwoma krajami UE ntf. sprzedazy

Tabela 2. Wolumeny transferéw jednostek w rejestrze PL z podziatem na
typy jednostek (2012/04/01 - 2012/04/30)

Rodzaj transferu EUA CER ERU RAZEM
KRAJOWY 8423938 7627 316 3705 209 19 756 463
PRZYCHODZACY 1971697 4071 386 3001721 9 044 804
WYCHODZACY 6 155035 851 661 1939550 8946 246
RAZEM 16 550 670 12 550 363 8 646 480 37 747 513

Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE.

jednostek AAU. Z informacji publikowanych w
Carbon Market Daily wynika, iz sprzedaz
miataby dotyczy¢ 27 min jednostek AAU, przy
czym Japonczycy zaoferowali Stowacji na
poczatku br. 2 Euro za 1 AAU.

Informacje z Krajowego Rejestru Uprawnien ‘

Warto zwréci¢ uwage na procentowy udziat
liczby jednostek przeniesionych w wyniku
réznego typu transakcji (przekazéw krajowych,
miedzynarodowych przychodzgcych i
wychodzgcych) we wszystkich przekazach w
danym okresie w polskim rejestrze (z
zestawienia wytgczone zostaty informacje na
temat transferéw, w  ktdérych rachunkiem
zrédtowym lub docelowym jest polski krajowy
rachunek posiadania). Najwiekszy udziat w
wolumenie transakcji z uzyciem jednostek EUA,
CER i ERU w kwietniu miaty przekazy krajowe
(wiecej niz  50%), natomiast przekazy
przychodzgce i wychodzgce stanowity razem

W czerwcu 2012 roku ma nastgpi¢ ponad
dwutygodniowa przerwa w obrotach na rynku
fransakcji  spot w  zwigzku  planowang
konsolidacjg rejestrow krajowych do Rejestru
Unii. Od dnia 14 maja br. wstrzymana zostanie
mozliwos$¢ otwierania i zamykania rachunkdw
oraz aktualizowania danych w systemie
Krajowego Rejestru  Uprawnieh.  Wszelkie
zmiany bedqg wprowadzane w oparciu o
dane przesytane na nowych formularzach
whnioskéw dopiero po petnej konsolidacii
rejestrow  krajowych, ktérej zakonhczenie
przewidziane zostato na 20 czerwca br.

Ponadfo, od 3 czerwca br. zawieszona
zostanie mozliwose logowania oraz
wykonywania operacji na rachunkach w
systemach rejestrowych catej Unii Europejskie;.
Wszystkie rachunki istniejgce w Krajowym
Rejestrze  Uprawnien  wraz z  kontami
uzytkownikéw  zostang  przeniesione  do
nowego systemu Rejestru Unii.
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Ib Raport z rynku CO?2

Niniejszy dokument moze by¢ uzywany, kopiowany i rozpowszechniany, w catosci lub
w czesci, wytgcznie w celach niekomercyjnych i z zachowaniem praw autorskich,
w szczegodlnosci ze wskazaniem zrédta ich pochodzenia.

Kontakt:
Zespot Strategii i Analiz

Krajowy Osrodek Bilansowania
i Zarzgdzania Emisjami

Instytut Ochrony Srodowiska -
Panstwowy Instytut Badawczy

ul. Chmielna 132/134
00-805 Warszawa

e-mail: raportCO2@kobize.pl

Dziatalno$¢ KOBIZE jest finansowana ze Srodkéw
Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
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