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byt prawie 2-krotnie nizszy niz we wrzesniu i

R O O r'I' Z stanowit zaledwie 8,77% cenowego minimum
p pazdziernika. Tak niska rozpieto$¢ cen
uprawnien EUA Swiadczyta o duzym spokoju

ry n |<U C O 2 panujgcym na rynku.

W pierwszym  dniu  pazdziernika cena
Nr 7, pazdziernik 2012 uprawnief EUA ulrmymywala sie na wyisaym
poziomie niz w ostathim dniu  wrzeénia
i wynosita 7,85 euro. Od tego momentu, przez
kolejne 3 dni transakcyjne pazdziernika ceny
Analiza ksztattowania sie poziomu cen uprawnien systematycznie tracity na wartosci

jednostek EUA w pazdzierniku siegajgc poziomu 7,54 euro (- 3,95%) w dniu
4 pazdziernika. Powyzszy spadek nastgpit z

powodu rosngcych obaw inwestordbw o to,
czy Komisji uda sie uzyskaé jeszcze w tym roku
mandat ze strony panstw cztonkowskich, aby
dokona¢ zmian umozliwiajgcych opdznienie
sprzedazy czesci uprawnien w
ramach tzw. ,backloadingu”.
Aby do tego doszto takg
propozycje musi zatwierdzi¢

Dzienne ceny zamkniecia uprawnien EUA na
rynku spot w pazdzierniku 2012 roku poruszaty
sie w przedziale od 7,52 do 8,18 euro. Poziom
minimum cenowego zostat wyznaczony w

Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia uprawnien EUA na
rynku spot w pazdzierniku 2012 roku [w euroQ]
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gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX oraz Nordpool. na stronach Parlamentu
Europejskiego do gtosowania
dniu 8 pazdziernika (7,52 euro), natomiast nad zmiang przepisdw  w
poziom  maksimum w  ostatnim  dniu sprawie  backloadingu  na  posiedzeniu
handlowym  miesigca (8,18 euro - plenarnym powinno doj$¢ dopiero w kwietniu
31 pazdziernika). Warto zauwazyé, ze poziom przysztego roku.

zmiennosci cen uprawnien EUA w pazdzierniku
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Uprawnienia, po raz pierwszy zyskaty na
wartoéci w dniu 5 pazdziernika (7,75 euro), aby
w  nastepnym dniu  handlowym siegngc
minimum miesigca wyznaczonym na poziomie
7.52 euro. W dniu 9 pazdziernika nastgpito
kolejne wahniecie i ceny EUA ponownie
wzrosty. Dziato sie to po informacji ogtoszonej
przez Josa Delbeke, ze po rozmowach z
Parlamentem Europejskim istnieje mozliwose
gtosowania nad przyjeciem backloadingu
pod koniec tego roku. Do wzrostu cen
uprawnieh w tym dniu przyczynity sie rowniez
wzrosty cen surowcdw: wegla i gazu
ziemnego.

Nalezy zauwazyé, ze pewien poziom oporu
przed dalszymi wzrostami stanowita $rednia
arytmetyczna z 23 dni  fransakcyjnych

ze ceny w dniach od 15 do 18 pazdziernika
rosty o 5,22%, co byto zwigzane z informacjami
o) planowanej publikaciji konkretnych
propozycji opdzinienia  sprzedazy  czesci
uprawnieh w ramach backloadingu.

Od momentu ustalenia sie ceny uprawnien
EUA na poziomie 806 euro w dniu
18 pazdziernika, w kolejnych 5 dniach
fransakcyjnych miesigca rynek powrdcit w
okolice ceny z dnia 15 listopada, osiggajgc
cene 7,64 euro za uprawnienie EUA.
Relatywnie duzy spadek w tym czasie mozna
zawdziecza¢ wypowiedzi wicepremiera Rosji,
ktéry ogtosit che¢ sprzedazy jednostek ERU
przed kohcem tego roku w obawie przed
potencjalng blokadqg tych jednostek przez
Unie Europejskg. Blokada ma obowigzywad

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

pazdzierniku

% zmiana ceny w

Lp Data stosunku do dnia

sprzed okresu

Przyczyna wzrostu/spadku ceny EUA

8-9

pazdziernika +4,39%

18-25

pazdziernika ~221%

Jos Delbeke, po rozmowach z Parlamentem Europejskim,
ogtosit, ze istnieje mozliwo$¢ gtosowania nad przyjeciem
backloadingu pod koniec tego roku;

Rosngce ceny gazu i wegla;

Posrednio: obawy o zwiekszong podaz jednostek ERU, ktdre
zgodnie z wypowiedziqg wicepremiera Rosji mogq trafi¢ na
rynek jeszcze w tym roku;

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie informaciji prasowych.

pazdziernika (poziom 7,82 euro - czerwond
liniac na wykresie 1). Dopiero w dniu 16
pazdziernika nastgpito jej przebicie oraz
zatrzymanie tfrendu wzrostowego na cenie
8,06 euro, dwa dni pdzniej. Warto zauwazye,
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panstwa, ktére nie ratyfikujg kolejnego okresu
Protokotu z  Kioto, jednym z nich
prawdopodobnie bedzie Rosja.
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Nastepny okres miesigca to czas, w ktérym
ceny uprawnieh EUA odrobity straty, a nawet
znalazty sie  powyzej poziomu 8 euro — w
ostatnim dniu miesigca cena ,,poszybowata”
do 8,18 euro za uprawnienie (7% wzrostu od
dnia 25 pazdziernika).
Przyczyng  wzrostu  wartosci
uprawnien byto kilka czynnikdw.
Po pierwsze, zorganizowanie
pierwsze] historyczne] krajowej

zrdznicowania  cen  jednostek  CER  w
pazdzierniku byt blisko 2-krotnie wyzszy niz we
wrzesniu i wynidst ponad 141% zanotowanego
minimum.

Wykres 2. Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na
rynku spot w pazdzierniku 2012 roku [w euro]
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Irédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon o

cenach z rynku OTC (rynek pozagietdowy) podawanych przez brokeréw

Zdaniem ekspertéw rynkowych
cytowanych przez Point Carbon
jest mato prawdopodobne, aby ceny
uprawnien EUA znajdowaty sie na tak wysokim
poziomie jak obecnie. Wynika to z faktu, ze
sprzedaz uprawnien poprzez rzgdy panstw
cztonkowskich wyniesie ok. 15 min uprawnien
tygodniowo, co dodatkowo zwiekszy ich
podaz na rynku. Ostatnie dwa miesigce roku
bedqg prawdziwym testem dla cen uprawnieh
EUA.

Analiza ksztattowania sie poziomu cen

jednostek CER w pazdzierniku

Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na
rynku spot  w  pazdzierniku 2012 roku
(przedstawione na Wykresie 2) poruszaty sie w
korytarzu cenowym  wyznaczonym  przez
skrajne punkty miesiecznego minimum (0,89
euro) oraz maksimum (2,15 euro). Zakres

oraz gietdy ECX, Bluenext, EEX oraz Nordpool.

Praktycznie od poczgtku miesigca ceny
jednostek CER systematycznie tracity na
wartosci.

Do 15 pazdziernika wielko$¢ spadkdw wyniosta
blisko 29%, pod wptywem informacji o
majgcych sie pojawi¢ na rynku do konca
miesigca kolejnych 28 min  wydanych
jednostek CER.

Najwyzsza fala spadkédw nastgpita w  dniu
przebicia ,od gdéry” poziomu Srednigj
arytmetycznej z 23 dni transakcyjnych
pazdziernika - 1,50 euro w dniu 18 pazdziernika
(czerwona linia na wykresie 2). W tym samym
dniu cena uprawnienh EUA  osiggneta
doktadnie 1,46 euro. Zbiegto sie to w czasie z
zapowiedzig ,,uptynniania” jeszcze w tym roku
jednostek ERU przez Rosje. Tylko w samym
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dniu upublicznienia tej informaciji jednostki CER
stracity na wartosci az 23%.

Istnieje ryzyko, ze do wyprzedazy jednostek
ERU przez Rosje wtqczy sie rowniez Ukraina, co
razem z jednostkami rosyjskimi  zapewni
doptyw az 55 min uprawnieh na rynek.
Pojawita sie réwniez niepewno$¢ co do
sytuacji w sprawie przepisdw dotyczgcych
wydania zakazu przedsiebiorstwom rozliczania
sie jednostkami ERU pochodzgcymi z panstw
ktére nie deklarujg checi przedtuzenia trwania
Protokotu z Kioto. Wagtpliwosci dotyczg daty
wZablokowowania” mozliwosci rozliczania sie
tymi jednostkami. W tej chwili brane pod
uwage sq miesigce styczeh i kwiecien
przysztego roku oraz koniec grudnia tego roku.
Powyzsze wydarzenia oraz
spadek wartosci
uprawnien EUA w dniach
od 18 do 25 pazdziernika

mozliwos$¢ rozliczenia emisji za pomocg
»szarych” jednostek CER i ERU.!

Propozycja Komisji o zakazie rozliczania
jednostkami ERU, pochodzgcymi z panstw,
ktére nie ratyfikujg Il okresu Protokotu z
Kioto. Informacja ta wptyneta na prébe
szybkiej sprzedazy jednostek w  wyniku
czego podaz jednostek na rynku przerosta
popyt.

Rezygnacja czesci podmiotéow
zajmujgcych sie obrotem tymi jednostkami
i skierowanie sie ku innym obszarom
dziatania, o bardziej przewidywalnych
zyskach, np. rynek dobrowolnych redukcii,
fzw. jednostek VER (o czym szerzej] w
dalszej czesci Raportu).

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

przyczynity sie do 7

kontynuaciji spadkéw cen I—’\/’ -

jednostek CER. W 6.7

rezultacie w dniu 25 /

pazdziernika nastgpita 6.4 j

deprecjacja cen 6.1

jednostek CER e} Pf

rekordowe 58,6% (0,89 58 T =N

euro) w stosunku do 55 \/ . . . . .

poczgtku miesigca. D\ 9‘0 /\\ /\b q,\ g,‘o fb\
' L O X 9 X O 9 9

Nalezy zauwazy¢, ze cena ¥ 2 SV ¥ N ¥ ¥

jednostek CER spadta w > % P P P > %

ciggu catego miesigca az
o blisko 41,5%, natomiast
w tym samym okresie
ceny uprawnien  EUA
wzrosty o 4,2%. Jest to
nietypowa sytuacja dla
rynku, poniewaz
zazwyczaj ceny jednostek CER podgzajg w
Slad za cenami uprawnien EUA. Wydaije sie, ze
na tak drastyczny spadek wyceny jednostek
CER ztozyto sie kilka czynnikéw:

= Zblizajgcy sie koniec Il okresu EU ETS (2008-
2012), o wraz z nim konczgca sie
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==spread EUA/CER

Irodto:  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.

Obecna sytuacja wynika z ogromnej
niepewnos$ci na rynku jednostek CER, w
zwigzku z czym obserwuje sie tendencje do
wyprzedazy posiadanych jednostek, gdyz ich
posiadacze nie chcg narazi¢ sie jednoczesnie

1 Raport z rynku CO2, lipiec 2012:
http://www kobize.pl/materialy/raportco2/2012/KOBIZE_A
naliza_rynku_CO2_lipiec2012.pdf
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na jeszcze wieksze straty. Niewgtpliwie
korzystajg na tym instalacje funkcjonujgce w
ramach systemu EU ETS, ktére kupujgc tanie
jednostki i wymieniajgc je na uprawnienia EUA
zyskujg na réznicy w cenie.

Pazdziernikowy spread EUA/CER

W  pazdzierniku warto$¢ spreadu?2 EUA/CER
wcigz ustanawiata nowe rekordy cenowe.
Poziom powyzej 6 euro rdznicy miedzy cenq
rynkowq uprawnienia EUA a ceng jednostki
CER osiggnieto  po raz pierwszy 12
pazdziernika. Do kohca miesigca spread
EUA/CER systematycznie sie zwiekszat jednak
nie przekroczyt poziomu 7 euro.

Najlepszym okresem handlowym na zamiane
uprawnien EUA na jednostki CER byta
kohcdwka miesigca. Przyktadowo w dniach
29 i 30 pazdziernika instalacje EU ETS mogty
wzbogaci¢ sie nawet o 6,98 euro przy
wymianie jednego uprawnienia do emisji.

Rekordowy poziom spreadu EUA/CER w
pazdzierniku byt efektem gtebokiego spadku
cen jednostek CER w stosunku do zmiany cen
uprawnien EUA. Najwazniejszg przyczyng
takiego stanu byta informacja o mozliwosci
wydania przez Sekretariat UNFCCC az 47 min
jednostek CER w potowie listopada. Ponadto,
na  wyobraznie inwestorow  podziatata
informacja o posiadaniu przez Rosje 38 min
jednostek ERU oraz 17,5 min jednostek
nalezgcych do Ukrainy.

Rosngcy rynek dobrowolnych redukcji, tzw.

jednostek VER

W ramach Protokotu z Kioto wprowadzono
mechanizmy wspomagajgce redukcje emisji,
fj. mechanizm czystego rozwoju (CDM - ang.
Clean Development Mechanism) generujgcy
jednostki CER oraz mechanizm wspdinych
wdrozen (JI - ang. Joint Implementation)
generujgce jednostki ERU.

2 Réznica miedzy ceng rynkowq uprawnienia EUA, a ceng
jednostki CER.

W pazdzierniku br. cena jednostek CER
zanotowata silny spadek o 41,5% (réznica cen
miedzy 1 a 31 pazdziernika) i wynosita 1,26
euro na koniec miesigca. W okresie 24-26
pazdziernika ich warto$¢ spadta ponizej 1 euro
(najnizsza  wartos¢ - 0,89 euro byta 25
pazdziernika, co w poréwnaniu do 1-go dato
spadek okoto 58,6%).

Taki drastyczny spadek wyceny jednostek
spowodowat m.in. wzrost zainteresowania
inwestorow innymi obszarami dziatania, o
bardziej przewidywalnych zyskach.

Jednym z takich obszaréw dziatalnosci, ktory

jest uzupetniajgcy w stosunku do  obrotu
jednostkami  CER i ERU jest  rynek
dobrowolnych offsetébw - VER (voluntary

emmision reduction). W przeciwienstwie do
rynku obrotu jednostkami CER i ERU o wysokim
stopniu ujednolicenia, gdzie kazda jednostka
ma takg samg wartos¢ i reprezentuje ten sam
poziom redukcji, za jednostkami VER stoi
historia ich pochodzenia i indywidualne
podejscie do ich wyceny (jednostki VER mogg
osigga¢ rdzne wartosci, w zaleznosci od
rodzaju projektu, z ktérego pochodzq).

Projekty generujgce VER skierowane sg do
organizacji, firm, ktére chcg kupi¢ jednostki
redukcji emisji poza Protokotem z Kioto i
systemem EU ETS, dla ktérych wazne jest bycie
postrzeganym jako podmioty odpowiedzialne
za srodowisko, Swiadome zagrozen
wynikajgcych z emisji gazdw cieplarnianych.
Kupnem jednostek VER mogq by¢ réwniez
zainteresowane firmy, dla ktérych wewnetrzna
redukcija nie jest optacalna oraz firmy, ktére w
przyszto$ci mogqg by¢ objete systemem handlu
i dzieki obecnemu zaangazowaniu sg w stanie
naby¢ odpowiednie doswiadczenie. Wedtug
ostatnich informacji® rynek dobrowolnych
offsetbw w panstwach skandynawskich ma
dynamike wzrostu na poziomie 30% rocznie.

3 Carbon Market Daily, Volume 09 Issue 192, 2012
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Jednostki VER mogg by¢ generowane m.in. z
bytych projektéw CDM, ktére w wyniku
pewnych okolicznosci (np. niepewnosc
polityczna panstwa), zostaty usuniete z
rejestru, mimo rzeczywistych i zweryfikowanych
redukcji. Do drugiej kategorii nalezg projekty,
w  ktérych uzyta  technologia bgdz
metodologia nie zostata, na etapie realizacii
tego projektu, zatwierdzona przez Rade
Zarzgdzajgcg CDM lub Komitet Nadzorujgcy
JI. Do trzeciej grupy nalezg przede wszystkim
mate inwestycje, ktore nie majg
wystarczajgcych zasobdw finansowych na
uzyskanie odpowiednio wysokich wymagan
stawianych przez mechanizsn CDM i JI.

Obecnie istnieje na rynku wiele standardow
dobrowolnego uczestnictwa w redukcji emisji.
Kazdy standard ma swojqg specyfike, np.:

= VCS zatozony w 2006 r. przez International
Emissions  Trading  Association  (IETA),
Climate Group i The World Business Council
for Sustainable Development (WBCSD),
obecnie najwieksza cze$é rynku VER.

= Gold Standard (GS)* - najbardziej
prestizowy, o najwyzszych wymaganiach,
wspierany przez ponad 80 organizacii
pozarzgdowych, zatozony przez WWF.
wZtotym standardem” objete sg nie tylko

VER, ale réwniez CER i ERU. Jednostki
objete przez GS osiqgajg najwyzsze ceny
sposrdd wszystkich VER-Ow.

= VER+ - zatozony w 2007 r. przez TOV SUD,
podmiot akredytowany przez UNFCCC do
oceny projektow prawnych. Sg one
najmniej popularnym  standardem  z
wymienionej ,,trojki’”.

Jak podaje Thomson Reuters, jednostki Gold
Standard  VER, w zalezno$ci od rodzaju
projektu, osiggajg ceny w granicach 3,5-15
euro. Na platformie  aukcyjnej Climex
sprzedano we wrzesniu 50 tys. GS VER po 3,77
euro za jednostke. Na tej samej platformie
anonimowy nabywca wyrazit che¢ nabycia
100 tys. GS VER, maksymalnie 55
euro/jednostke, pod warunkiem, ze kredyty te
byty wygenerowane z projektéw dotyczgcych
biomasy, biogazu lub farm wiatrowych w
ciggu ostatnich 4 lat (sprzedaz odbedzie sie 9
listopadal).

Pazdziernikowa aktualizacja prognoz cen
uprawnieh EUA w latach 2013-2020

Prognozowania cen uprawnienh EUA w
przysztym okresie EU ETS mozna dokonacd
wedtug dwdch obecnie przyimowanych
sposobdw, tj.. wedtug projekcji EUA w

Tabela 2: Notowania cen kontfraktow terminowych futures EUA z dnia 5 listopada 2012,

[wW euro]

. Rok z okresu 2012-2019
Rodzaj kontrakiu/prognoza

cen EUA
2012 2013
ICE ECX EUA Futures
December* z 5 listopada 8,02 8,34

2012r.

$rednia w catym okresie

*z terminem zapadalnosci w grudniu danego roku.

Zrédto : www.barchart.com

4 Gold Standard - stworzony w 2003 r. przez WWF, to
standard certyfikacji jednostek generowanych w zwigzku
z redlizacja projektéw polegajacych na redukcji emisji
(CER, ERU, VER); wiecej informaciji:
http://www.cdmgoldstandard.org/
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2014 2015 2016 2017 2018 2019

8.78 9.15 9.70 10,17 10,70 11,23

9,51

poszczegdlnych latach wykonywanych przez
znane instytucje finansowe takie jok np.
Deutsche Bank, Barcleys, UBS czy Point


http://www.wbcsd.org/templates/TemplateWBCSD5/layout.asp?MenuID=1
http://www.wbcsd.org/templates/TemplateWBCSD5/layout.asp?MenuID=1
http://www.barchart.com/
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Instytucja/okres

jednostki

Il potowa
2012

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

2014 2015 2013-2020

Barclays Capital

Point Carbon 7.7 2.3 9

Societe General 8,7 X 9,6

Deutsche Bank 8 X 10,2

UBS 8 X 5

Srednia 778 2,78 | 8,26

EUA CER | EUA CER
6,5 3.25 7.5 3.5 10 5 X X 8 3,5
2,5 12 2,5 11 2 11,5 1,6
X 11,1 X 12 X 12,3 X
X 10,5 X 10,8 X 11.3 X
X 6 X 7 X 7.9 X
3 9,92 3,75 | 10,02 2 10,2 2,55

Irédto: Point Carbon, 4 pazdziernika 2012 .

Carbon lub poprzez notowania kontraktow
terminowych futuress, ktérych instrumentem
bazowym sg uprawnienia EUA, a fermin
wygasniecia kontraktu przypada na grudzieh
kolejnego roku.

W tabeli 2 zamieszczono informacje o
wycenach grudniowych kontraktéw
terminowych EUA z najbardziej ptynnego w tej
chwili rynku uprawnien EUA (o najwyzszym
wolumenie fransakcji) — gietdy ICE/ECX. Dane,
o ktérych mowa powyzej,  zostaty
opublikowane w dniu 5 listopada 2012 roku.
Z uwagi na fakt, ze termin zapadalnosci
konfraktéw przypada na ostatni miesigc
kazdego roku notowan, postuzono @ sie
okresem 2012-2019.

Na dzieh 5 listopada 2012 r. kontrakty na
koniec roku 2019 rynek terminowy wycenia na
11,23 euro. Jest to 0 0,15 euro wyzsza warto$¢

5 Konfrakt futures to instrument finansowy, bedqgcy
rodzajem umowy, zawartej pomiedzy kupujgcym
(sprzedajgcym) a gietdg, w  ktérej sprzedajgcy
zobowigzuje sie sprzedac okresdlony instrument bazowy za
sciSle okreSlong cene w §cisle okreslonym terminie. Cena,
wedtug ktérej strony przeprowadzg fransakcie w
przysztosci, zwana jest ceng terminowq (ang. future
price), za$ dzieh, w ktérym strony zobowigzane sg
przeprowadzi¢ transakcje to data rozliczenia (ang.
seftlement date) lub data dostawy (ang. delivery date).
Standardowe konfrakty terminowe wygasajg w grudniu
danego roku (do tego czasu mogqg by¢ obracane na
gietdzie). Najbardziej ptynnym rynkiem kontraktéw EUA
futures jest ICE/ECX z siedzibg w Londynie.

niz miesigc wczedniej, kiedy te same
instrumenty byty wyceniane na 11,08 euro.

Srednia  arytmetyczna  wyznaczona  na
podstawie notowan cen kontraktdéw w latach
2012-2019 z dnia 5 listopada 2012 bardzo
nieznacznie  wzrosta w  stosunku  do
poprzedniego miesigca - do 9,51 (nastgpit
wzrost 0 0,12 euro).

Zadna z wymienionych w Tabeli 3 instytucii
analitycznych  nie  dokonata  aktualizacji
swoich prognoz w pazdzierniku. W zwigzku z
powyzszym prognoza dla Sredniej ceny
uprawnien EUA w Il okresie EU ETS pozostata
na tym samym poziomie, co we wrzesniu i
wcigz wynosi 10,2 euro.

Duze zmiany wystgpity natomiast przy
prognozie cen jednostek CER. Point Carbon
obnizyt ich warto$¢ az do 1,6 euro w okresie
2013-2020 (z 3,3 euro). Z uwagi na fakt, ze
Barclays Capital w ogdle nie zmienit swoich
prognoz w tym miesigcu, $rednia cena
wynikajgca z prognoz jednostek CER w Il
okresie EU ETS wcigz jest do$¢ wysoka i wynosi
2,55 euro (wczesniej 3,4 euro).

Nalezy przypuszczaé, ze ceny jednostek CER
bedg zyskiwaé na wartosci dopiero w
przysztym roku - im blizej konca okresu
rozliczenia instalacji ze swoich emisji za Il okres
EU ETS. Prawdopodobnie wowczas instalacje
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zaczng mocno konkurowaé o jednostki, za
pomocgqg ktérych tanio bedqg mogty rozliczy¢
swoje emisje. Na skutek zwiekszonego popytu
nalezy spodziewal sie zatem wazrostu cen
jednostek CER.

» 3 pazdziernika - wezwanie przez lobby
skupiajgce ponad 20 min przedsiebiorcow
z 35 panstw Rady i Parlamentu
Europejskiego do odrzucenia
planowanego przez KE ,backloadingu”.
Zaproponowano, aby zamiast tego skupic
sie na odpowiednich zmianach po
zakonhczeniu frzeciego okresu
rozliczeniowego tj. po roku 2020.

» 3 pazdziernika - nieoficjalna informacja
projektu  rozporzgdzenia rejestrowego,
gdzie zapisano mozliwos¢ wytqgczenia z
handlu jednostek ERU panstw, ktdére nie
przystgpig do drugiego okresu zobowigzah
protokotu z Kioto.

» 9 pazdziernika — ma miejsce spotkanie w
Warszawie ministréw Polski, Wegier, Czech,
Stowacji, Rumunii i Butgarii, na ktérym
stwierdzono, iz niepewnos¢ co do
wprowadzenia ,backloadingu” wptywa
negatywnie na milionowe inwestycje.

» 16 pazdziernika - ponad 150 firm, grup
rzgdowych, organizaciji handlowych,
wZielonych” odpowiedziato KE w ramach
konsultacji nt. opdznienia w sprzedazy
uprawnien.

» 18 pazdziernika - rosyjski wicepremier
wydaje o$wiadczenie, iz Rosja chce
zdgzy¢ ze sprzedazqg rosyjskich ERU, przed
potencjalng unijng blokadg na kraje, ktdre
nie ratyfikujg kolejnego okresu Protokotu z
Kioto. Rosja we wrzeéniu poinformowata o
mozliwej rezygnacji z udziatu w kontynuacii
Protokotu z Kioto, po tym jak USA i Chiny
nie bedg nim objete.
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» 23 pazdziernika - informacja prasowa o

nieoficjalnych é propozycjach KE, ktére

majg pomaoc w uzdrowieniu rynku EU ETSé:

= pogtebienie celu 2020 -
zobowigzanie redukcji emisji do 30% z
obecnego poziomu 20%, w
konsekwencji oznacza to ciecia
dostaw pozwolen EUA w ciggu
najblizszych oémiu lat o 1,4 mid;

= usuniecie  nieokreSlone]  obecnie
liczby uprawnien z I okresu
rozliczeniowego;

= pogtebienie obecne] 1,74% S$cieiki
zejscia;

= rozszerzenie EU ETS po 2012 roku na
inne sektory, np. na rynek paliw;

= ograniczenie lub catkowity zakaz
rozliczania sie kredytami ONZ -
jednostkami CER;

= uruchomienie mechanizmu
zarzgdzania cenq, w celu regulacji i
konftroli rynku EU ETS.

» 25 pazdziernika - ceny CER na rekordowo
niskim poziomie - 0,89 euro.

» 26 pazdziernika - Niemcy na swojej
platformie aukcyjnej przeprowadzity
sprzedaz pierwszej puli uprawnien z |l
okresu rozliczeniowego — 3 min EUA.

Swiatowa podaz jednostek CER

Z danych publikowanych przez UNEP Risoe?”
oraz Sekretariat  Konwencji  Klimatycznejs
wynika, ze w pazdzierniku  br. Rada
Zarzgdzajgca CDM (CDM Executive Board)
zarejestrowata najwiekszg jok dotgd liczbe
projektéw CDM (223), jednak tylko 3 z nich sg
realizowane w krajach najstabiej rozwinietych.
Z danych publikowanych przez agencje UNEP
Risoe wynika, ze w pazdziemniku zgtoszono
jedynie 61 nowych projektow CDM, a liczba
wydanych jednostek CER wyniosta 26,8 min
CER. W sumie wydano do tej pory 1,036 mid

¢ Carbon Market Daily, Volume 09 Issue 208, 2012

7 UNEP Risoe CDM/JI Pipeline Analysis and Database,
November 1st 2012

& www.unfccc.int
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jednostek. Jedli srednia ilo$¢ wydawanych
jednostek w ostatnich dwdch miesigcach
2012 r. bedzie podobna, to przewiduje sie, ze
do konhca roku wydanych zostanie w sumie ok.
1,075 mid CER.

Tabela 4. Liczba projektéw CDM oraz wydane
jednostki CER w pazdzierniku 2012 .

CDM

Liczba projektow 61 4945

X 2012 kqgcznie

Liczba wydanych CER (mIn) 26,8 1036

Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych

UNEP Risoe oraz UNFCCC

Swiatowa podaz jednostek ERU

Jedli chodzi o jednostki ERU, pochodzgce z
realizacji projektéw wspdlnych wdrozen JI, to z
informacji publikowanych przez UNEP Risoe
wynika, ze w pazdzierniku do Sekretariatu
Konwenciji Klimatycznej wptyneto 46 nowych
projektéw Jl: 44 realizowane zgodnie ze
sciezkg | (40 na Ukrainie, 3 w Rosji i 1 w

Tabela 5. Liczba projektéw Jl oraz wydane
jednostki ERU w pazdzierniku 2012 .

JI X 2012 kqgcznie
Liczba projektéw 46 612
Liczba wydanych ERU (min) 19 252

Irodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie
danych UNEP Risoe oraz UNFCCC

Rumunii) oraz dwa projekty realizowane na
Ukrainie zgodnie ze $ciezkg Il. W sumie do tej
pory zarejestrowano 612 projektow.

W pazdzierniku wydano ok. 19 min ERU, czyli
ok. cztery razy wiecej niz np. w lipcu 2012 r.
Jedli w ostatnich dwdch miesigcach br.

Srednia bedzie kontynuowana, to do kohca
roku wydanych zostanie ok. 304 min ERU.

Podaz jednostek ERU z Polski

We wrze$niu w Rejestrze  Unii  dokonano
fransferu ok. 315 tys. ERU za redukcje emisji
osiggniete w zwiqgzku z realizacjg w Polsce
projektu wspdlinych wdrozeh pn. ,Projekt
redukcji N2O w instalacji kwasu azofowego w
Zaktadach Azotowych w Tarnowie Moscicach
S.A." Natomiast catkowita liczba jednostek
ERU wydanych za projekty realizowane w
Polsce wyniosta dotychczas ok. 11,6 min.

Informacije z rynku: CER, ERU, AAU

Z danych publikowanych na  sfronie
rosyjskiego rejestru jednostek Kioto? wynika, ze
od poczgtku roku do 23 pazdziernika Rosja
wydata prawie 90 min jednostek ERU, a w
sumie do tej pory wydata juz ok. 117 min ERU.
Warto podkresli¢, ze w latach 2010 - 2011
wydata tylko niecate 28 min ERU.

Na stronie rejestru ukrainskiego'® ostatnie
dostepne  dane dotyczgce  transferdw
jednostek ERU pochodzg z wrzesnia br., do
tego czasu Ukraina wydata ok. 112 min
jednostek ERU. Tak duza ilos¢ wydawanych
jednostek ERU wptyneta na drastyczny spadek
ceny ERU, ktére w pazdzierniku osiggnety
rekordowo niskg cene 0,55 EUR.

Komitet ds. Zgodnosci Protokotu z Kioto (ang.
Compliance Committee) zdjat zakaz
uczestniczenia w rynku jednostkami Kioto dla
Litwy. Zakaz ten obowigzywat od grudnia 2011
r., kiedy to dopatrzono sie bteddw w
raportowaniu  emisji gazéw cieplarnianych.
Zdaniem Thompson Reuters Point Carbon do
tej pory Litwa wydata 4,2 min jednostek ERU, a
zamierza wydaé jeszcze ok. 7.9 min',
Kazachstan to jeden z niewielu krajow, ktére

? http://www.carbonunitsregistry.ru
10 http://www.carbonunitsregistry.gov.ua/
1" Carbon Market Daily, 24 Oct 2012, vol. 09 issue 209
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nie majg dostepu do rynku CO2. Jest ujety w
Zatgczniku | do Konwengji Klimatycznej jako
kraj rozwiniety, jednak nie byt do tej pory ujety
w Zatgczniku B do Protokotu z Kioto, czyli nie
ma wyznaczonego celu redukcyjnego. Co za
tym idzie kraj ten nie miat przyznanych
jednostek AAU, a w zwigzku z tym nie moze
realizowac¢ projektéw JI i CDM. Dlatego tez
wtadze postanowity  wprowadzi¢  wtasny
system handlu  emisjami. W pazdzierniku
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBRD -
European Bank for Reconstruction and
Development) poinformowat, Zze bedzie
pomagat Kazachstanowi i Ukrainie w
stworzeniu systeméw handlu emisjami, ktére w
przysztosci  mogtyby by¢ potgczone  z
systemem EU ETS. Jedli wczesniej do skutku
dosztoby potgczenie EU ETS z systemem
australijskim i szwajcarskim, fo powstatby
pierwszy tak duzy system obejmujgcy swym
zasiegiem ponad 30 panstw. System handlu w
Kazachstanie obejmowatby 177 instalacji, z
catkowitym przydziatem emisji na poziomie ok.
146 MICO2ekw. System zacznie
prawdopodobnie dziatac w styczniu
przysztego roku i pierwszy rok bedzie rokiem
prébnym, po ktdrym nastgpi siedmioletni okres
rozliczeniowy (2014 - 2020)'2.

Na rynku dobrowolnym, jednostki VER
(Voluntary Emission Reductions) generowane z
projektéw objetych systemem Gold Standard
nieoczekiwanie warte sq wiecej niz jednostki
CER, a ich cena jak wczeéniej wspominano
Raporcie, waha sie od 3,5 do 15 EUR™ w
zalezno$ci od rodzaju projektu, z ktérego
pochodzq.

W dniu 24 pazdziernika Komisja Europejska
opublikowata coroczny raport  “Progress
fowards achieving the Kyoto objectives’14. Z
informacji  przedstawionych ~w  raporcie
wynika, ze dzesie¢ panstw cztonkowskich

12 Will Kazakhstan be the next country to establish a
carbon emissions trading scheme V. Ni, J. Hoogzaad, D.
Conway, Carbon Trading Magazine, October 2012

13 CDM&JI Monitor, vol 09 issue 19, 2012

14 Report from the Commission to the European Parliament
and the Council Progress Towards Achieving The Kyoto
Objectives
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zdecydowato sie wykorzystac jednostki Kioto,
aby wypetni¢ swdj cel redukcyjny natozony w
Protokole z Kioto. W sumie panstwa te bedqg
potrzebowaty ok. 76 Mt CO2 ekw/rok, w zwigzku
z tym zdecydowaty sie zainwestowaé w sumie
do 3 mld EUR w zakup jednostek ERU, CER oraz
AAU. Najwieksze kwoty przeznaczyty na ten
cel Austria, Holandia, Hiszpania, Irdandia i
Belgia (odpowiednio 611 mid EUR, 500 mld
EUR, 382 mid EUR, 290 mid EUR, 276 mid EUR).
Jedli chodzi o sprzedaz jednostek AAU przez
panstwa cztonkowskie UE, to zgodnie z
danymi z rejestru Unii do tej pory dokonano
fransferu ok. 68 MICOgzekw. Przy czym nalezy
podkredlic, Zze zgodnie z  informacjq
prezentowang w ww. raporcie siedem panstw
(Butgaria, Czechy, Estonia, Wegry, Litwa,
totwa i Stowacja) majg w planach kolejne
fransfery w zwigzku ze sprzedazqg jednostek
AAU.

W tym samym czasie Europejska Agencija
Srodowiska  opublikowata  raport  pft.
.Greenhouse gas emission frends and
projections in Europe 2012"15 w  ktérym
informuje m.in., ze Wtochy nie sq na drodze do
osiggniecia swojego celu, a Hiszpania planuje
wykorzystanie duzej liczby jednostek
pochodzgcych z mechanizmoéw elastycznych,
aby osiggngc¢ swdj cel redukeyjny.

Na stronie internetowej KOBIZE opublikowano
nowe opracowanie pt.:

". Ma ono
na celu przedstawienie istniejgce] sytuacj i
zarysowanie perspektyw w kontekscie polityki
klimatycznej [o]e) roku 2012 dla
wykorzystywanych globalnie mechanizmow
rynkowych, ukierunkowanych na dziatania
prowadzgce do redukcji emisji gazéw
cieplarnianych. Szczegdlny nacisk potozono
na zobrazowanie dziaotah  w  ramach
mechanizmdw projektowych, biorgc pod
uwage aktywne zaangazowanie Polski w
realizacje projektéw w ramach mechanizmu
wspdlnych wdrozeh (JI) (link).

15 ,Greenhouse gas emission frends and projections in
Europe 2012. Tracking progress towards Kyoto and 2020
targets”, EEA Report No 6/2012


http://ec.europa.eu/clima/policies/g-gas/docs/com_2012_626_en.pdf
http://ec.europa.eu/clima/policies/g-gas/docs/com_2012_626_en.pdf
http://ec.europa.eu/clima/policies/g-gas/docs/com_2012_626_en.pdf
http://www.kobize.pl/materialy/opracowania/listopad2012/Opracowanie_Mechanizmy_rynkowe_po_2012.pdf
http://www.kobize.pl/materialy/opracowania/listopad2012/Opracowanie_Mechanizmy_rynkowe_po_2012.pdf
http://www.kobize.pl/materialy/opracowania/listopad2012/Opracowanie_Mechanizmy_rynkowe_po_2012.pdf
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Unia Europejska przyjeta nowe stanowisko
na szczyt klimatyczny w Doha

W dniu 24 pazdziernika na szczycie w
Luksemburgu Ministrowie Srodowiska panhstw
cztonkowskich  UE  uzgodnili  stanowisko
negocjacyjne Unii na zblizajgcy sie szczyt
klimatyczny ONZ COP 18 (z ang. Conference
of the Parties). Zgodnie z przyjetymi przez Rade
UE ds. Srodowiska konkluzjami (/i+), podczas
rozpoznajgcego sie 26 listopada szczytu w
Doha powinien zosta¢ przyjety pakiet decyzj,
ktére zagwarantujg rozpoczecie drugiego
okresu rozliczeniowego Protokotu z Kioto oraz
jednoczesnie zapewniq intensyfikacje prac
nad nowym porozumieniem klimatycznym,
ktére ma wejs¢ w zycie w 2020 roku.

W przyjetych konkluzjach UE opowiada sie za
petnym wykorzystaniem i sprzedazq jednostek
AAU po 2012 roku. Jednoczesnie, okreslono
ogdlne warunki dla wykorzystania nadwyzki
AAU, tak aby jej wykorzystanie nie naruszato
integralnosci Srodowiskowe] oraz aby srodki
pochodzgce z handlu nig przyczyniaty sie do
dalszych redukcji emisji gazdw cieplarnianych.
Dyskusja nt. przenoszenia i wykorzystania AAU
bedzie kontynuowana na szczycie w Katarze.
Nalezy zaznaczyé, ze inne Strony procesu
przedstawity wtasne propozycje dla
rozwigzania kwestii AAU po roku 2012. Zgodnie
z opublkowang na stronie  Ramowej
konwencji Narodéw Zjednoczonych w sprawie
zmian klimatu (z ang. UNFCCC - The United
Nations Framework Convention on Climate
Change) propozycjg grupy G77 i Chin (link),
proponuje sie ograniczenie swobody
dysponowania po 2012 roku nadwyzkami
jednostek AAU przez panstwa posiadajgce
takie nadwyzki na zakohczenie pierwszego
okresu rozliczeniowego oraz niedopuszczenie
do powstania nadwyzek AAU w przysztosci.

Odnoénie pozostatych kwestii technicznych,
ktérych  ustalenie  jest  konieczne  dla
kontynuacji Protokotu, UE podkreslita w
konkluzjach swojg preferencje dla 8-letniego
okresu frwania drugiego okresu

rozliczeniowego Protokotu. Dodatkowo Unia
podkredlita  swojg deklaracje  okredlenia
putapu emisji dla UE i jej Panstw
Cztonkowskich w latach 2012-2020 w ramach
Protokotu (z ang. QELRO - Quantified Emission
Limitation and Reduction Objective) na
poziomie 80% wzgledem roku bazowego
okreslonego Protokotem. UE opowiada sie
rébwniez za ptynng kontynuacjg mechanizmdéw
Protokotu z Kioto i oczekuje, ze dostep do nich
bedqg miaty tylko te Strony, ktére zgtosity swoje
QELRO w  ramach drugiego  okresu
rozliczeniowego Protokotu.

Mimo, ze zapewnienie kontynuaciji Protokotu z
Kioto jest gtéwnym oczekiwaniem wiekszosci
Stron Konwencji Klimatycznej, UE w swoim
stanowisku silnie podkresla, ze szczyt nie moze
skupic¢ sie jedynie na ustaleniach dotyczgcych
Protokotu. Unijni Ministrowie Srodowiska sqg
zgodni, ze negocjacie w Doha muszg
przynies¢ rowniez kolejne decyzje w zakresie
nowego porozumienia klimatycznego.
Zgodnie z ustaleniomi z COP17 w Durbanie
nowe globalne porozumienie, prawnie
wigzgce wszystkie Strony konwencji ONZ ds.
zmian klimatu do redukcji emisji, ma zostacé
wypracowane do roku 2015, tak aby weszto w
zycie najpdzniej w roku 2020.
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Tabela 6. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w listopadzie 2012 .

Dzien Wydarzenie

5 listopada Parlament Europejski, spotkanie komisji ds. Przemystu, Badah Naukowych i Energii

. Parlament Europejski, spotkanie komisji ds. Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia
5, 6 listopada Publicznego i Bezpieczenstwa Zywnosci

. Publikacja przez Komisje Europejskg propozycji zmian majgcych na celu regulacije
14 listopada rynku handlu uprawnieniami EU ETS, min. backloading

26 listopada-7  yNFCCC, COP18 w DOHA
grudnia

28,29 listopada  Parlament Europejski, spotkanie komisji ds. Przemystu, Badan Naukowych i Energii

. Parlament Europejski, spotkanie komisji ds. Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia
28,29 listopada Publicznego i Bezpieczenstwa Zywnosci

Terminy aukcji EUA w UE*:

Sprzedaz uprawnieh waznych w Il okresie EU ETS:

= 613 listopada: krajowa aukcja niemiecka 1,15 min uprawnieh EUA (rynek spoft -
EEX) — start od godz. 9:00 do 11:00

= 20 listopada: krajowa aukcja niemiecka 0,868 min uprawnien EUA (rynek spot -
EEX) — start od godz. 9:00 do 11:00

Sprzedaz uprawnieh waznych w Il okresie EU ETS:

= Kazdy piatek: Krajowa Aukcja Niemiecka 3min uprawnien EUA (EEX) — start od
9:00 do 11:00

= 13i 15 listopada: Wczesniejsza Aukcja Unijna min. 4,031 min uprawniehn EUA (EEX)
- start od 13:00 do 15:00

= 20i 22 listopada: Wczesniejsza Aukcja Unijna min. 4,478 min uprawniehn EUA- start
od 13:00 do 15:00

= 21 listopada: Krajowa Aukcja Brytyjska 6,5 min uprawnien EUA (ICE/ECX) - start od
8:00 do 10:00

= 21i 28 listopada: Aukcja Unijna min. 2,782 min uprawnien dla lotnictwa EUAA -
start od 13:00 do 15:00

= 26 listopada: Krajowa Aukcja Brytyjska 3,5 min uprawnien dla lotnictwa EUAA
(ICE/ECX) - start od 8:00 do 10:00

W listopadzie

* na podstawie kalendarza aukcji gietd EEX i ICE/ECX
Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE
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Niniejszy dokument moze by¢ uzywany, kopiowany i rozpowszechniany, w catosci lub
w czesci, wytgcznie w celach niekomercyjnych i z zachowaniem praw autorskich,
w szczegdlnosci ze wskazaniem zrédta ich pochodzenia.

Dziatalno$¢ KOBIZE jest finansowana ze Srodkéw
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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