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Analiza ksztattowania sie poziomu cen
jednostek EUA w czerwcu

W dniach od 3 do 20 czerwca br. zawieszona
zostata mozliwosé logowania oraz
wykonywania operacji na rachunkach w
systemach rejestrowych catej Unii Europejskie;.
Wszystkie rachunki istniejgce w Krajowym

Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia uprawnien EUA na
rynku spot i future w czerwcu 2012 roku [w euro]

system, ktérego otwarcie opdinito sie o
prawie é miesiecy, ma w zatozeniu zwiekszy&
bezpieczenstwo uczestnikdw rynku.

Brak mozliwosci  dokonywania  transferu
uprawnien pomiedzy kontami bardzo
ograniczyt handel uprawnieniomi EUA na

rynku kasowym. Od 29 maja do 21 czerwca

catkowicie  wstrzymany  zostat handel
uprawnieniami na gietdzie BlueNext z siedzibg
w Paryzu. Zgodnie z informacjami
podawanymi przez DM Consus fransakgji

mozna byto dokonywac na rynku terminowym
ICE/ECX w Londynie oraz na gietdzie EEX w
Lipsku'.

O ile Point Carbon podagje informacje o
wolumenach uprawnien z poszczegdlnych
gietd, fo nie dokonuje rozréznienia na
transakcje rynku terminowego oraz
kasowego. Stad nie wiadomo jakie
byty wolumeny uprawnien na
uprawnieniach kontraktéw spot.
Mozna jedynie szacowad, ze byty

83 niewielkie, chociaz wedtug
danych przedstawianych przez
7.8 /\/ DM Consus od 6 do 20 czerwca na
/ europejskich gietdach nie
7.3 odnotowano ani jednej tfransakcji.
W  przeciwiehstwie do  rynku
6,8 J___/ grudniowych kontraktow
f/ terminowych, gdzie popyt w
6.3 ' ' ' ' ' catym miesigcu zwiekszyt sie o
> S N N 2 B 16%2 w stosunku do maja. Z uwagi

o0 o0 o0 Y o o isk ' L . ieh t
& & & & & & na niskg ptynno$¢ uprawnien typu
> > > > > I spot podczas trwania przerwy w

==ceny EUA spot
= cendad EUA future

Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon o
cenach z rynku OTC (rynek pozagietdowy) podawanych przez brokerdw

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

Rejestrze  Uprawnien  wraz z  kontami
uzytkownikéw zostaty przeniesione do nowego
systemu  Rejestru  Unii, 1. Wspdlnego

Europeijskiego Rejestru Uprawnien (EUTL). Nowy

—3{rednia arytemtyczna

funkcjonowaniu  rejestréw,  na
wykresie 1 oprécz cen EUA z rynku
kasowego, naniesiono rowniez
informacje o cenach grudniowych
kontraktéw terminowych3, ale tylko
z okresu od 4 do 20 czerwca 2012

1 kupionych uprawnienh nie mozna przetransferowaé poza
konto clearingowe ECC.

2 7daniem DM Consus transakcje, dotyczace grudniowych
kontraktéw terminowych, zawarte na przestrzeni miesigca
opiewaty tgcznie na 290 min jednostek.

3 Dane o cenach grudniowych kontraktéw terminowych
zaczerpnieto z Point Carbon
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r. Powyzszego zabiegu dokonano w celu
sprawdzenia réznic w cenach EUA na rynkach
spot i futures podawanych przez Point Carbon.
Jak wida¢ na wykresie réznice w cenach na
obydwu rynkach byty niewielkie. W zwigzku z
powyzszym analize rynku uprawnien EUA w
Czerwcu wcigz mozna prowadzi¢ w oparciu o
rynek kasowy uprawnien EUA.

Dzienne ceny zamkniecia uprawnien EUA na
rynku spot w czerwcu 2012 roku poruszaty sie
w przedziale od 6,39 do 8,23 euro. Poziom

Od poczgtku czerwca ceny uprawnien EUA
systematycznie zyskiwaty na wartosci. Lekkie
wyhamowanie nastgpito dopiero w dniu 19
czerwca, gdy cena uprawnieh EUA osiggneta
poziom 7,47 euro, czyli nastgpit wzrost o
prawie 16,4% w stosunku do poczgtku
miesigca. Warto zwrdci¢ uwage, ze Srednia
arytmetyczna z 20 dni tfransakcyjnych (poziom
7,18 euro - czerwona linia na wykresie 1)
zostata przekroczona w dniu 15 czerwca (7,20
euro). Wzrost ceny uprawnien EUA w
pierwszym  tygodniu  spowodowany byt

Tabela 1. Przyczyny wiekszych ,wahnie¢ cenowych™ na rynku uprawnien EUA w

czerwcu 2012 roku

% zmiana ceny
w stosunku do
L.p Data dnia sprzed Przyczyna wzrostu/spadku ceny EUA
okresu
12-19 e informacje o propozycji dot. permanentnego wycofania
1 +13,87% uprawnien EUA — tzw. set-aside;
czerwca . , ..
e przeprowadzenie wyborow w Grecii.
e duzy optymizm uczestnikdbw rynku oparty na coraz
wiekszej pewnosci zastosowania mechanizmu set-aside;
21-22 e wzrost cen grudniowych kontraktéw futures na gietdzie
2 +8,95% .
czerwca ICE Futures Europe w Londynie
e wzrost cen energii na Europejskiej Gietdzie Energii EEX w
Lipsku
e optymizm inwestorow w zwigzku z ogtoszeniem
28-29 . . . e
3 +4,98% programu ratowania gospodarki Grecji oraz mozliwosci
czerwca . A o
zastosowania mechanizmu ,,set-aside
4 2-29 +28,19% e kompilacja wszystkich wydarzen zawartych w wierszach
czerwca 1-3

Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE.

minimum cenowego zostat wyznaczony w
drugim dniu czerwca (6,39 euro), natomiast
poziom maksimum  w  ostatnim  dniu
handlowym miesigca (8,23 euro - 29
czerwca). Poziom rozpietosci pionowego
ruchu cen stanowit az 28,8% cenowego
minimum czerwca, co jest wynikiem o 10,5 pkt.
% lepszym w stosunku do poprzedniego
miesigca. Pordwnywalny zakres zmiennosci
cen uprawnieh EUA odnotowano w marcu br.
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pozytywnymi informacjami makro-
ekonomicznymi ptyngcymi z Unii
Gospodarczej i Walutowej. Jednak to
informacja  upubliczniona przez Komisarz

Connie Hedegaard z dnia 14 czerwca o
zbadaniu mozliwosci permanentnej redukcii
uprawnien w systemie w kolejnych latach
przyczynita sie do gwattownych wzrostow cen
uprawnien EUA. Byta to pierwsza deklaracja
unijnej komisarz, w ktérej zdecydowanie méwi
o mozliwosci wycofania pewnej liczby
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uprawnien, a nie o Czasowym zawieszeniu Analiza ksztattowania sie poziomu cen
wypuszczenia ich na rynek. Do kupowania jednostek CER w maju

uprawnieh zachecaty rowniez informacje o
skutecznym przeprowadzeniu  wyborow  w
Greciji, co pozytywnie wptyneto na odsuniecie
zagrozenia dla przysztosci systemu EU ETS i
wzrost zaufania inwestorow.

Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na
rynku  spot w  czerwcu 2012  roku
(przedstawione na Wykresie 2) poruszaty sie w
korytarzu cenowym  wyznaczonym  przez
skrajne punkty miesiecznego maksimum (4,1
euro) oraz minimum (3,28 euro). Poziom

Do wzrostu aktywnosci inwestorow doszto po
poruszania sie cen jednostek CER w czerwcu

20 czerwca, czyli po wznowieniu mozliwosci
dokonywania przelewoéw
uprawnienh EUA w ramach kont
znajdujgcych  sie w  nowym
rejestrze. Od tego czasu do
kohca czerwca ceny uprawnien

rosty o 11,5% zatrzymujgc sie na 4,1
poziomie 8,23 euro. /\/
38 //\

Wykres 2. Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na
rynku spot w czerwcu 2012 roku [w euro]

Pozytywne wyniki ksztattowania i
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dalszy wzrost cen uprawnieh EUA
bedzie uzalezniony od wydarzen ———=ceny CER ===$rednia arytmetyczna
zZwigzanych z planami
wprowadzenia w zycie
zapowiadanych przez Komisje Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon o

. . L, cenach z rynku OTC (rynek pozagietdowy) podawanych przez brokeréw
Europejskqg redukcji uprawnien w oraz gietdy ECX, Bluenext, EEX oraz Nordpool.
systemie EU ETS. Z kolei nie
wiadomo jak rynek zareaguje na nowy system byt znacznie wyzszy od tfego wystepujgcego w
bezpieczenstwa transakcji zastosowany we maju i wyniést az 25% zanotowanego
wspdlnotowym rejestrze uprawien. Zdaniem minimum. W pierwszym tygodniu
DM Consus bedzie to wptyw pozytywny fransakcyjnym czerwca pojawita sie lekka
objawiajgcy sie wzrostem zaufania dywergencja cen jednostek CER wzgledem
uczestnikdw do rynku. Natomiast zdaniem cen uprawnien EUA. W tym czasie, gdy ceny
niektérych cytowanych przez Point Carbon uprawnien EUA na rynku kasowym rosty o
analitykdw wzrosng koszty transakcji oraz blisko 1,5%, ceny jednostek CER fracity na
ryzyko ponoszone przez kontrpartnerdw, co wartosci o blisko 5%. Od 13 czerwca ceny
moze spowodowal ,ucieczke” z rynku jednostek CER wrécity jednak na odpowiednig
mniejszych inwestoréw. Sciezke wzrostdw i podgzaty do kohca

miesigca w $lad za uprawnieniami EUA. W tym
czasie odnotowano wzrost cen jednostek CER
az o 21%. Warto zwrdci¢ uwage, ze Srednia
arytmetyczna z 20 dni tfransakcyjnych (poziom
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3,62 euro - czerwona linia na wykresie 2)
zostata przekroczona w dniu 18 czerwca
(3.75 euro).

Wydaje sie, ze z uwagi na brak mozliwosci
wykorzystania tzw. ,,szarych” CER w Il okresie
EU ETS ich cena powinna systematycznie
spadad.

Poziom spreadu EUA/CER

Pierwszy dzien fransakcyjny czerwca byt
najmniej korzystny dla kupujgcych pod
wzgledem wykorzystania jednostek CER do
rozliczenia swoich wtasnych emisji z instalacji w
EU ETS. Wysoko$¢ spreadu4 EUA/CER wyniosta

Wykres 3. Spread EUA/CER w czerwcu 2012r. [w euro]

swoich emisji przez instalacje EU ETS byt
najbardziej optacalnym posunieciem w ciggu
catego miesigca. Nalezy odnotowac tylko, ze
rébznica  miedzy minimum, a maksimum
spreadu EUA/CER wynosita az 37,6% ceny
minimum. Stale zwiekszajgcy sie poziom
spreadu w czerwcu byt efektem duzo
dynamiczniejszych zmian cen uprawnieh EUA
w stosunku do cen jednostek CER.

Prognozy cen uprawnien EUA w latach
2013-2020

Prognozowania cen uprawnien EUA w
przysztym okresie EU ETS mozna dokonaé
wedtug dwdch obecnie przyjmowanych
sposobodw 1j.. wedtug projekcii
EUA w poszczegdinych latach
wykonywanych przez znane
instytucje finansowe takie jak
np. Deutsche Bank, Barcleys,

8.2 ____F City Group czy Point Carbon lub

7.2 poprzez notowania kontraktéow

__/_J terminowych futuress, ktérych

6,2 insfrumentem  bazowym  sQ

uprawnienia EUA, a termin

52 wygasniecia kontraktu

49 przypada na grudzien

‘/\/\_ kolejnego roku.
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Irédto: Opracowanie witasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon

codziennie notowan kontraktow
terminowych futures. Stqd, z
uwagi na wiekszg dostepnosé,

o cenach zrynku OTC (rynek pozagietdowy) podawanych przez brokeréw oraz

gietdy ECX, Bluenext, EEX oraz Nordpool.

w tym dniu tylko 2,98 euro. W kolejnych dniach
poziom spreadu systematycznie rést, az do
osiggniecia maksimum w dniu 26 czerwca
(4,1 euro). Byt to poziom ceny przy ktdérym
kupowanie jednostek CER do rozliczenia

4 RdZnica miedzy ceng rynkowq uprawnienia EUA, a ceng
jednostki CER

5 Kontrakt futures to instrument finansowy, bedqgcy
rodzajem umowy, zawartej pomiedzy kupujgcym
(sprzedajgcym) a gietdg, w  ktérej sprzedajgcy
zobowigzuje sie sprzedac okreslony instrument bazowy za
scisle okreSlong cene w scisle okreSlonym terminie. Cena,
wedtug ktérej strony przeprowadzq transakcie w
przysztosci, zwana jest ceng terminowqg (ang. future
price), za$§ dzieh, w ktérym strony zobowigzane sg
przeprowadzi¢ transakcje to data rozliczenia (ang.
setflement date) lub data dostawy (ang. delivery date).
Standardowe kontrakty terminowe wygasajg w grudniu
danego roku (do tego czasu mogg by¢ obracane na
gietdzie). Najbardziej ptynnym rynkiem kontraktéw EUA
futures jest ICE/ECX z siedzibg w Londynie.
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Tabela 2: Notowania cen kontraktow terminowych futures EUA z dnia 2 lipca 2012r.

[w euro]

Rodzaj kontrakiu/prognoza
cen EUA

ICE ECX EUA Futures 8.65

December* z 2 lipca 2012r. &1

$rednia w catym okresie

*z terminem zapadalnosci w grudniu danego roku.
Zrédto - www.barchart.com

wydaje sie ze drugi z wymienionych wyzej

sposobdw jest lepszy. Prognozy instytucii
finansowych mogq by¢ ZNACczgco
Jprzeterminowane”, w  odrdznieniu  do

notowan kontraktéw terminowych, ktére
dyskontujg w cenach uprawnieh EUA obraz
danej sytuacji rynkowe;.

W tabeli
wycenach

2 zamieszczono

grudniowych

informacje o
kontraktéw

Instytucja/okres Il potowa

2012

’

Tabela 3: Okresowe szacunki cen uprawnien EUA oraz jednostek CER [w euro]

Rok z okresu 2012-2019
9,23

92.91 10,38 10,8 11,45 12,12

czyta¢ w nastepujgcy sposdb, 1j.: obecnie
kontrakty na koniec roku 2019 rynek wycenia
na 12,12 euro. Srednia  arytmetyczna
wyznaczona w dniu 2 lipca 2012 na podstawie
notowan cen kontraktéw w Il okresie EU ETS
wynosi 10,09 euro. Nie oznacza to jednak, ze
Srednia cena EUA w catym okresie nie bedzie
wyzsza. Czerwcowe prognozy pieciu instytucii
analitycznych  (zamieszczone w tabeli  3)
wskazujqg, ze wyniesie ona Srednio 11,62 euro.

2015 2013-2020

Barclays Capital 6,5 4 12 7 14 7 X X 16 7
Point Carbon 8.75 4,4 8 5,6 10 7 10 7 12 8
Societe General 8 4 10 6,5 11 8 12 8 10,9 5.4
Deutsche Bank 7.5 X 10,2 X 10,5 X 10.8 X 11,3 X
UBS 6 X 5 X 6 X 7 X 7.9 X
Srednia 735 413 | 904 636 | 103 7,33 | 9,95 75 | 11,62 68

Irédto : http://www.pointcarbon.com/news/1.1917898 (z dnia 8 czerwca 2012r.)

terminowych EUA z najbardziej ptynnego w tej
chwili rynku uprawnien EUA (o najwyzszym
wolumenie transakciji) — gietdy ICE/ECX. Dane
o ktérych mowa powyzej zostaty
opublikowane w dniu 2 lipca 2012 roku.
Z uwagi na fakt, ze termin zapadalnosci
kontraktéw przypada na ostatni  miesigc
kazdego roku notowan, postuzono @ sie
okresem 2012-2019. Dane z tabeli 2 nalezy

Jednak nalezy przy tym zwréci¢ uwage na
skale  rozpietosci  prognoz.  Najbardziej
pesymistyczna z nich autorstwa  UBS
przewiduje, ze uprawnienia EUA w Il okresie EU
ETS bedg warte $rednio 7.9 euro. Z kolei
najwieksi optymisci znajdujg sie w Barclays
Capital, a ich prognoza jest prawie dwu-
krotnie wyzsza (16 euro). Nalezy zauwazy¢, ze
analitycy zrewidowali swoje prognozy w dét w
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stosunku do projekcji kwietniowych.
Bezposdrednig przyczynq takiego dziatania sqg
rosngce obawy o syfuacje gospodarczg w
Europie. Gteboka recesja moze pojawic sie
zwtaszcza w  sektorach  przemystowych
europejskiej gospodarki. W efekcie
doprowadzi to do dodatkowego zwiekszenia
nadpodazy uprawnien, ktéra obecnie w
okresie 2013-2020 szacowana jest na poziomie
ok. 1 mld uprawnien EUA.

Prognozy cen uprawnieh EUA w oparciu

o rézne scenariusze ,,set-aside”

Komisja Europejska rozwaza odtozenie w
czasie (ang. sef-aside) sprzedazy od 400 min
do 1,2 mid uprawnien EUA z puli z lat 2013-
2020. Uprawnienia EUA majg by¢ stopniowo

Tabela 4. Prognoza srednich cen
uprawnien EUA w zaleznosci od
przyjetego scenariusza ,set-aside”

lata/set- | 400 min | 900 min | 1,2 mid
aside
2013 9.2 12,1 14.4
2015 10,9 147 17.5
2018 1 11,2 9.5

Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie
Carbon Market Daily, vol. 9 ,issue 118) z 18 czerwca
2012r.

wycofywane z (kalendarza) aukcji w latach
2013-2015, a ich powrdt na rynek nastgpitby 3
lata pdznie;.

Zgodnie z tabelg 3 najwiekszy wptyw na ceny
w krétkim i Srednim  terminie bedzie miato
wycofanie 1,2 mld uprawnieh EUA. Ceny
uprawnien EUA pod koniec 2013 i 2015 roku
powinny znaczgco wzrosng¢ do odpowiednio
14,4 i 17,5 euro, ale tez bardzo mocno sie
zatamadé z chwilg powrotu na rynek, tj. pod
koniec 2019 roku — az o 45%, do ceny 9,5 euro.
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Z kolei jaok podkresla wiekszos¢ analitykéw
rynkowych wycofanie tylko 400 min uprawnien
EUA znaczqgco nie zmniejszy  podazy
uprawnien i w zaden sposdb nie wptynie na
ceny w catym okresie. Dla potwierdzenia
powyzszej tezy mozna pordwnac Srednie ceny
uprawnien EUA w tabeli 2 (bez zastosowania
mechanizmu  ,setf-aside”) z tabelg 3
(wycofanie 400 min uprawieh EUA). Jak

pokazujg dane rbznice te sq bardzo
niewielkie.
Wydaje sie, ze wptyw tymczasowego

wycofania jakiejkolwiek liczby uprawnien z
tytutu ,,set-aside” na ceny uprawnien EUA w
perspektywie dtugookresowej, tji. w catym
okresie 2013-2020 r. bedzie bardzo niewielki.
Wynika to przede wszystkim z faktu, ze pula
uprawnien (podaz) w catym okresie 2013-2020
pozostanie ta sama. Analizujgc sytuacje
bardziej szczegdtowo: wynika to z oczekiwan
wiekszosci uczestnikdw rynku, ktorzy
spodziewajgc sie spadku cen w przysztosci
(z uwagi na pdiniejszy ,powrdt” uprawnien
EUA na rynek) bedqg sprzedawac kontrakty
terminowe futures. Znaczqgce zwiekszenie ofert
sprzedazy wyzej wymienionych instrumentéw
finansowych (wzrost podazy) doprowadzi do
stanu  okreSlanego  angielskim  zwrotem
wbackwardation”, czyli nietypowej sytuaciji, w
ktérej ceny kontraktéw futures na rynku
terminowym sqg nizsze od cen kontraktdw spot
na rynku kasowym. Rezultatem powyzszego
mechanizmu bedzie systematyczny spadek
kontraktéw spot na rynku kasowym i wzrost
popytu na kontrakty terminowe futures, dzieki
czemu nastgpi powrdt do stanu ,contango”,
czyli typowej sytuacji, w ktérej ceny
kontraktéw futures na rynku terminowym sq
wyzsze od cen kontfraktdw spot na rynku
kasowym. W zwigzku z tym, ze opisywana
wyzej zalezno$¢ najprawdopodobniegj
powtarzataby sie w catym okresie 2013-2020,
wptyw na ceny EUA pozostanie neutralny.
Oznacza to, ze Srednia cena uprawnienia EUA
w okresie 2013-2020 po wprowadzeniu
mechanizmu  sef-aside”  niezaleznie  od
przyjetej ilosci wycofanych uprawnieh nie
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Kompilacja najwazniejszych wydarzen rynkowych w czerwcu 2012 roku:

29 maja - 21 czerwca - catkowicie wstrzymany zostaje handel uprawnieniami na gietdzie
BlueNext z siedzibg w Paryzu.

3 czerwca, godz. 12:00 - zostaje zawieszona mozliwos$¢ logowania oraz wykonywania operaciji
na rachunkach w systemach rejestrowych catej Unii Europejskiej.

Komisja Europejska podata wstepny termin otwarcia wspdlnego europejskiego rejestru
uprawnieh EUTL (20 czerwca 2012 r.), w zwigzku z czym dziatanie krajowych rejestréw bedzie
zawieszone na dwa tygodnie poczgwszy od dnia 3 czerwca 2012r.

14 czerwca - Connie Hedegaard publikuje na swojej stronie internetowej o$wiadczenie, w
ktérym informuje, ze Komisja Europejska (KE) zbada mozliwosé permanentnego wycofania z
rynku czesci uprawnien do emisji CO2. Jest to pierwsza deklaracja unijnej komisarz, w ktérej
zdecydowanie mowi o wycofaniu pewnej liczby uprawnieh, a nie o czasowym zawieszeniu
wypuszczenia ich na rynek.

20 czerwca - otwarcie nowego Wspdlnotowego Rejestru Uprawnien (zostaje przywrdécona
mozliwo$¢ logowania oraz wykonywania operacji na rachunkach w systemach rejestrowych).

Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE w oparciu o dostepne informacije prasowe

powinna odbiega¢ od Sredniej ceny
uprawnienia EUA przy scenariuszu, ktory
funkcjonuje obecnie, czyli braku

wprowadzenia tego mechanizmu. Jedynie
przy wariancie catkowitego  umorzenia
wycofanych uprawnien, tj. odjecia ich z puli
2013-2020 nalezatoby  spodziewac  sie
Znaczgcego wzrostu Sredniej ceny uprawnien
EUA w catym okresie.

Swiatowa podaz jednostek CER

Informacje dotyczgce ilosci zatwierdzonych
projektéw CDM oraz liczby wydanych
jednostek CER publikuje na swoje] stronie
Sekretariat Konwencji Klimatycznejé. Z danych
tych wynika, ze po tym jak w kwietniu
zaobserwowano duzy wzrost ilosci
rejestrowanych projektéw CDM (317), od maja
obserwujemy tendencje spadkowq
(178 projektow i jedynie 161 projektow w
czerwcu). W sumie do tej pory zarejestrowano
4296 projektobw CDM. Do kohca czerwca
wydanych zostato w sumie ok. 959 min CER, z
tego ok. 16,4 min w czerwcu br.”

¢ http://cdm.unfccc.int/Statistics/index.html
7 "UNEP Risoe CDM/JI Pipeline Analysis and Database, July
1st 2012"

Z szacunkdw dunskiej agencji UNEP Risoe8
wynika, ze do kohca roku liczba wydanych
CER osiggnie 1102 min.

Swiatowa podaz jednostek ERU

Z danych dunskiej agencji UNEP Risoe wynika,
ze w czerwcu do Sekretariatu Konwenciji
Klimatycznej trafity tylko 4 nowe projekty Jl,
wszystkie realizowane zgodnie ze $ciezkg I°
(trzy projekty w Rosji i jeden na Ukrainie).
Ponadto, sze$¢ z wczedniej zarejestrowanych
projektéw zmienito Sciezke na |. llo$¢ jednostek
wydanych w czerwcu w zwigzku z realizacjq
projektéw JI byta bardzo mata i wyniosta
jedynie 1,6 min ERU.

Catkowita ilos¢ wydanych ERU do konca
czerwca 2012 r., to 170 min ERUTC. Zmienity sie
prognozy UNEP Risoe dotyczgce fego, ile
jednostek ERU zostanie wydanych do konhca
2012 r. W maju prognozowano, ze bedzie to

8 "UNEP Risoe CDM/JI Pipeline Analysis and Database, July
1st 2012"

9 Igodnie ze Sciezkq | kraj goszczqcy projekty moze
samodzielnie okredlic  zasady i procedury oceny,
zatwierdzania i weryfikacji projektéw JI.

10"UNEP Risoe CDM/JI Pipeline Analysis and Database,
July 1st 2012"
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ok. 282 min ERU', natomiast w czerwcu
prognoza wynosi juz 248 min ERU.
W czerwcu w Polskim rejestrze dokonano
transferu ok. 95 tys. ERU za redukcje osiggniete
w zwigzku z realizacjqg projektu JI.

Informacje z rynku: CER, ERU, AAUs

Hiszpania zamierza ograniczy¢ zakup
jednostek Kioto pochodzgcych z projektow
realizowanych za granicq. Partia rzgdzgca
wybrana w listopadzie ubiegtego roku, nie
kontynuuje  polityki  prowadzonej  przez
poprzedni rzad. Nalezy podkresli¢c, ze do tej
pory Hiszpania byta drugim co do wielkosci
nabywcqg jednostek CER po Japonii. Obecny
rzgd zamierza skoncentrowac sie raczej na
krajowych projektach redukcji emisji. W chwili
obecnej hiszpanski fundusz FES — CO2 Carbon
Fund'2, ktéry dysponuje budzetem ok. 4 min
Euro'3, ocenia 197 ztozonych wnioskdéw, a lista
wstepna projektdéw zostanie opublikowana
tego lata.

Z informacji z publikowanych w CDM & Jl
Monitor'4  wynika, ze  prawdopodobnie
wczesng jesieniq br. rzgd rosyjski podejmie
decyzie o zwiekszeniu limitu wydawania
jednostek ERU, ktéry zostat wprowadzony
prawem wewnetrznym w pazdzierniku 2011 r.
Limit ten wynosi obecnie 300 min jednostek
ERU. Juz w tej chwili projekty, ktérym dano
zielone S$wiatto i projekty oczekujgce na
akceptacje majg tgczny potencjat powyzej
380 min ERU.

Informacje z Krajowego Rejestru Uprawnien ‘

Komisja Europejska zgodnie z zapowiedziami
20 czerwca br. uruchomita dtugo oczekiwany
(cate przedsiewziecie opdznito sie o prawie 6
miesiecy) Wspdlnotowy Europejski  Rejestr
Uprawnien. Nowy rejestr, ktéry powstat w

1" UNEP Risoe CDM/JI Pipeline Analysis and Database,
June 1st 2011

12 htp://www.magrama.gob.es/es/cambio-
climatico/temas/fondo-carbono/

13 CDM & JI Monitor, vol. 09 Issue 13, 28 June 2012

14 CDM & JI Monitor, vol. 09 Issue 13, 28 June 2012
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miejsce 30 narodowych rejestrow  zostat
zZbudowany przez belgijskg spodtke IT | Trasys”.
W sumie obejmie wszystkie fransakcje do
jakich dojdzie w ramach systemu EU ETS. Jego
gtéwnym celem bedzie zwiekszenie
bezpieczenstwa uczestnikdw rynku, tak aby
nie powtdrzyty sie kradzieze uprawnien z
narodowych rejestréw z lat 20101 2011. tgczne
straty uczestnikdw z tego tytutu wyniosty az 50
min euro.

Aby dosta¢ sie do konta w nowym rejestrze

ich posiadacze muszg zmierzy¢é sie  z
koniecznoéciq  ztozenia  wieksze] liczby
dokumentéw oraz z nowymi Srodkami

bezpieczenstwa. Oznacza to rdéwniez, ze
uzytkownicy kont nie dokonajg zadnego
fransferu uprawnien w rejestrze dopdki nie

Tabela 4. Kalendarium najwazniejszych
wydarzen w lipcu 2012r.

Dzien Wydarzenie

Spotkanie Srodowiskowej Komisji

9li
Ipea Parlamentu Europejskiego

Spotkanie Komisji Parlamentu

111i
Ipca Europejskiego ds. Energii

Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE.

ztozg wymaganej przez system petnegj
dokumentacii. Dodatkowe srodki
bezpieczenstwa obejmq tzw. ,fraud checks”,

czyli monitorowanie tfransakciji przez
cenfralnych kontrpartneréw (systemy
rozliczajgce) pod katem ewentualnych

oszustw, podwdjng autoryzacije transakcji oraz
zatajenie numerdw  seryjnych uprawnien.
Ponadto, uzytkownicy majg mozliwosé 26-
godzinnego opdznienia transakcji, co zdaniem
pomystodawcdédw  nowego  systemu  jest


http://www.magrama.gob.es/es/cambio-climatico/temas/fondo-carbono/
http://www.magrama.gob.es/es/cambio-climatico/temas/fondo-carbono/
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wystarczajgcym czasem na  anulowanie
nieautoryzowanej fransakcji's.

Uzytkownicy kont bedg mieli moziwose
skorzystania z tzw. zaufanych kontrpartneréw1¢
do przeprowadzania szybkich transferéw. Bez
tfego podmiotu fransakcje handlowe na rynku
kasowym moggq sie wydtuzy¢ nawet do 6 dni.

Uruchomienie nowego Wspdlnotowego
Rejestru Uprawnien  jest  krokiem  do
rozpoczecia sprzedazy 120 min uprawnieh z
przysztego okresu EU ETS z tytutu tzw.
wczedniejszych  aukcji  (Polska  ma  do
sprzedania ok. 14,7 min uprawnien).

15 W tym czasie petnomocnicy kont mogg dokonywac
kontroli zainicjowanej transakcji oraz, co najmnigj 2
godziny przed uptywem terminu, przy podejrzeniu
oszustwa, anulowaé transakcje.

16 7 reguty sg to wtaiciciele kont innych operatoréw
instalacji lub operatoréw statkdw powietrznych albo tez
wtasciciele kont wczesniejszych, preferowanych
handlowcéw, z ktérymi juz dotychczas prowadzono
wspdtprace handlowq

» Strona 9



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.

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

Kontakt:
ZLespot 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
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