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W kolejnych dniach grudnia ceny uprawnieh

R O O r'l' Z EUA wcigz zyskiwaty na wartosci, z uwagi na
p pro-wzrostowe oczekiwania inwestorow
spodziewajgcych sie przyjecia propozycji

r n |<U < 02 backloadingu na najblizszym gtosowaniu w
y Parlamencie Europejskim (termin gtosowania:

10 grudnia). Cytowani przez Reuters Point

Nr 21, arudzien 2013 Carbon gracze operujgcy na rynkach
terminowych uprawnien EUA byli zdania, ze w
przypadku odrzucenia propozyciji
backloadingu, kurs uprawnieh EUA moze

Analiza ksztattowania sie poziomu cen spasc¢ do poziomu z kwietnia 2013 r. — 1j. ok. 2,5

jednostek EUA w grudniu! euro, natomiast w przeciwnym przypadku

moze przekroczy¢ poziom 4,80 euro. W kohcu

Dzienne ceny zamkniecia rynku
uprawnien EUA na rynku spot
(wykres 1) w grudniu 2013 roku Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia fransakcji uprawnieniami
EUA oraz poziom wolumenu na rynku spot w grudniu 2013 roku
[w euro]

poruszaty sie w przedziale od 4,48
do 5,02 euro. Poziom minimum
cenowego zostat wyznaczony w
dniach 3 i 4 grudnia, natomiast

N3 EUA  e=iredniaarytmetyczna EUA
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mogto wywotaé oéwiadczenie
Nialla Mackenziego - urzednika

brytyjskiego departamentu ds. Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych gietd ICE oraz EEX
energii i zmian klimatu, wedtug

ktérego wycofanie czesci

uprawnien z rynku w ramach w dniu 10 grudnia przyjeto wprowadzenie
propozycji  backloadingu moze nastgpic backloadingu na gtosowaniu w Parlamencie
szybciej niz w potowie 2014 roku, fj. w maju. Europejskim, a cena uprawnied EUA wzrosta

az do 5,02 euro — osiggajgc najwyzszy poziom
w miesigcu. Od tego momentu inwestorom
I Opracowano na podstawie informacji prasowych skupujgcym  wczesniej  uprawnienia - EUA

m.in. serwisu Reuters Point Carbon, Icis i stron Komisji pozostawato juz tylko realizowanie zyskow.
Europejskigj
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Wyprzedaz nastepowata stopniowo - od 10 do
13 grudnia. W tym czasie witascicieli na
gietdzie EEX oraz ICE zmienito ponad 800 tys.
uprawnieh EUA. W efekcie od dnia 10 do 16
grudnia  nastgpita 7%  korekta notowan
uprawnien EUA. 16 grudnia odbyto sie
gtosowanie nad przyjeciem backloadingu na
posiedzeniu Rady Europejskiej. W tym
przypadku réowniez  zaakceptowano @ te
propozycje. Warto odnotowac takze, ze w
dniu 16 grudnia od géry zostata przekroczona
srednia  arytmetyczna cen EUA z 20
fransakcyjnych  dni  grudnia (4,79 euro
zaznaczona czerwong linig na wykresie 1).

Wiadomosci z poprzedniego dnia oraz
ostatnia aukcja uprawnien EUA w 2013 r.
przyczynity sie do wazrostéw cen uprawnien
EUA do wartosci 4,91 euro na zamknieciu

Tabela 1. Przyczyny wiekszych ,wahnie¢ cenowych” na rynku uprawnien EUA w grudniu 2013 roku

rynku w dniu 19 grudnia. Ponadto pozytywne
nastroje  wérdd  inwestordw  wywotata
informacja o wczesniejszym, niz
przewidywano, terminie spotkania (8 stycznia)
Komisji Europejskiej w sprawie przyjecia
backloadingu. Dzieki temu zaistniata szansa
na szybsze wprowadzenie wycofania czesci
uprawnieh z rynku. Na stronie  Komisji
Europeiskiej okreslono przewidywany wolumen
wycofanych tymczasowo uprawnien EUA na
100 min w kazdym kolejnym kwartale az do
osiggniecia 900 min w okresie 2014 — 2016.
W przypadku zatwierdzenia backloadingu w
marcu 2014 r., suma wyniesie 400 min.
wycofanych uprawnien w tym roku. lJezeli
nastgpi to w 2 kwartale 2014 r. suma
wycofanych uprawnien EUA w ciggu roku
wyniesie 300 min. Link

% zmiana
Data (od ceny ceny w
L.p zamkniecia ,x" do stosunku do

ceny zamkniecia ,y") | dnia sprzed

okresu

2 10-16 grudnia
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20 grudnia ponownie przyszta korekta
notowan wywotana checiq realizacji zyskéw.
Potwierdzeniem powyzszego niech bedzie
fakt, ze w jeden dzieh na gietdach wéréd
inwestoréw dokonano transakcji na 11,68 min

miesiecznego minimum (0,31 euro) oraz
maksimum (0,41 euro). Skrajne wartosci zostaty
odnotowane w dniach 12-16 grudnia
(maksimum) oraz 2 i 30 grudnia (minimum).
Zakres zréznicowania cen jednostek CER w

uprawnien EUA.
Wykres 2. Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na rynku

W ciqgu kolejnych 5 dni spot w grudniu 2013 roku [w euro]

fransakcyjnych, do 30 grudnia
ceny uprawnien EUA odrobity

straty i znalazty sie na poziomie 0,42

z dnia 19 grudnia. Ostatni dzien —\

notowan uprawnienh EUA w 0,40 \A 4
2013 r. zakonczyt sie niewielkim 0,38 hj 2
spadkiem kursu do wartosci l )
4,84 euro. 0,36 ! i
Podsumowujqc, ceny 0,34 ﬁ
uprawnien EUA  na  rynku 032 /_/ \
wtérnym w grudniu wzrosty o ' / A4 L
92.11%, nafomiast tgczny 0,30 . . . . . . .
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min. W grudniu, tak jak w . )

poprzednich miesigcach =———=cena CER  =—srednia arytmetyczna CER

mozna byto zaobserwowad o _ _ _ .
nos’repujch ’rendencje: PO Zcrgrdt’;g:n Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych Reuters Point
publikaciji informacii e}

opdznieniu wprowadzenia
backloadingu ceny uprawnieh EUA spadaty.
Nalezy zauwazy¢, ze od 18 grudnia 2013 r.
nastgpit znaczgcy wzrost wolumenu obrotu
uprawnieniami EUA na gietdzie EEX. Powodem
byto zakohczenie sprzedazy uprawnien w dniu
17 grudnia w ramach rynku pierwofnego
gietdy EEX.

Analiza ksztattowania sie poziomu cen

jednostek CER w grudniu?

Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na
rynku spot w grudniu 2013 roku przedstawione
na wykresie 2 poruszaty sie w korytarzu
cenowym wyznaczonym przez skrajne punkty

2 Opracowano na podstawie informacji prasowych
m.in. serwisu Reuters Point Carbon i stron Komisji
Europejskiej.

grudniu wynidst 0,1 euro, co byto poziomem
blisko 2-krotnie nizszym niz w listopadzie.

Od poczatku miesigca ceny jednostek CER
piety sie w gdre osiggajgc w dniu 12 grudnia
najwyzszqg wartos¢ w miesigcu — 0,41 euro.
Wzrost cen jednostek CER wynikat przede
wszystkim ze wzrostu kursu uprawnien EUA na
rynku wtoérnym (o blisko 9%). Od 12 do 18
grudnia cena jednostek CER ustabilizowata sie
na krétko. Do kohca miesigca jednak cena
ponownie powrdcita do poziomu z poczgtku
grudnia (0,32 euro). Warto zwréci¢ uwage, ze
w dniu 10 (od dotu) oraz 19 grudnia (od gory)
zostata przekroczona $rednia arytmetyczna z
20 dni transakcyjnych grudnia (0,36 euro).

W sumie w grudniu jednostki CER zyskaty na
wartosci zaledwie 3,2 %. Na gietdzie ICE
sprzedano w sumie az 1,204 min jednostek, z
czego 500 tys. (41,5%) w dniu 23 grudnia.

» Strona 3
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Grudniowy spread EUA/CER

Grudniowy wykres spreadu EUA/CER

Kompilacja

najwazniejszych

wydarzen

rynkowych w grudniu 2013 roku:

(wykres 3) po raz kolejny, z uwagi na bardzo » 5 grudnia -wypowiedz Nialla Mackenzie,
niskie wyceny jednostek CER, wyglgda niemal urzednika brytyjskiego departamentu ds.
identycznie jak wykres cen uprawnien EUA energii i zmian klimatu, ktérego zdaniem
(wykres 1). Na wykresie mozna zaobserwowad wycofanie cze$ci uprawnienh z rynku
te samqg co w przypadku kursu uprawnien EUA nastgpi najpdzniej w maju 2014 roku.
’rendenqg zw.yzl'<owq. W porownaniu - z » 10 grudnia - Parlament Europejski w
poprzednim miesigcem wycena spreadu w . L .
) ; o drodze gtosowania przyjmuje propozycije
grudniu zdecydowanie zyskata na wartosci — ; . L
ymczasowego wycofania czesci
4,43 euro (wzrost o 7,85%). .
uprawnien EUA z rynku.
Najwyzszy spread EUA/CER odnotowano w > 11 grudnia — Komisja Europejska
dniu 10 grudnia (4,63 euro), co wynikato zamieszcza na swojej stronie informacje o
przede  wszystkim  ze  wzrostu  wyceny wyborze jednego ze sposobdw wycofania
uprawniehn EUA (5,02 euro i najwyzsza warto$¢ czesci uprawnieh z rynku.
w miesigcu). Ten dzieh byt najbardziej . . .
. . » 16 grudnia - Rada Europejska popiera
korzystnym momentem do zamiany uprawnien . backloadi q
EUA na jednostki CER. Z kolei najmnigj p;opozng ackloadingu podczas
korzystnym czasem do wymiany byt 3 i 4 grosowania.
grudnia, kiedy warto$¢ spreadu wyniosta 4,15 » 17 grudnia — na rynku pierwothym odbywa
euro. sie ostatnia aukcja w 2013 .
» 19 grudnia - Opublikowana zostaje
Informacja o terminie spotkania Komisji
. Europejskie] w  sprawie  przyjecia
Wykres 3. Spread EUA/CER w grudniu 2013 r. backloadigu (8 stycznial).
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Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych Reuters Point
Carbon
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Tabela 2. Notowania cen kontraktow terminowych futures EUA z dnia 7 stycznia 2014 r. [w euro]

Rodzaqj

kontraktu/prognoza

cen EUA 2014 2015
ICE ECX EUA Futures 475 492

December*

$rednia w catym
okresie

*z terminem zapadalnosci w grudniu danego roku.

Zrédto : www.barchart.com

Grudniowa aktualizacja prognoz cen

uprawnien EUA i jednostek CER w latach
2013-2020

Prognozowania cen uprawnien EUA w
przysztym okresie EU ETS mozna dokonac
wedtug dwdch obecnie przyjmowanych
sposobow, 1. wedtug projekcji EUA w
poszczegdlnych latach wykonywanych przez
znane instytucje finansowe Ilub poprzez
notowania kontraktéw terminowych futuress,

Tabela 3. Okresowe szacunki cen uprawniehn EUA [w euro]

7,50 8,80 7.80

6,25

Schwartzthal
Kapital

Point Carbon 6,00 8,00
m 6,01 7.82

Irédto: Reuters Point Carbon, 5 grudnia 2013 r.

3 Igodnie z definicja podang przez Gietde
Papieréw Wartosciowych kontrakt terminowy jest
umowg, w ktdérej kupujgcy zobowigzuje sie do
zakupienia w przysztosci  okresSlonego towaru,
zwanego instfrumentem bazowym. Sprzedajgcy
zobowigzuje sie  natomiast do  sprzedania
okreslonego w kontrakcie instrumentu bazowego.
Instrumentami bazowymi mogqg by¢ akcje, waluty,
indeksy gietdowe, a witasciwie dowolne wartosci
ekonomiczne, ktére mozna wyliczy¢ w sposéb nie
budzgcy watpliwosci.

2016

513

Rok z okresu 2014-2020

2017 2018 2019 2020
5,31 5,58 5,81 6,08
5,47
ktérych instrumentem bazowym sq

uprawnienia EUA, a wygasniecie kontraktéw
nastepuje w grudniu danego roku (2014-2020).

W tabeli 2 zamieszczono informacje o
wycenach grudniowych kontraktéw
terminowych EUA z najbardziej ptynnego w tej
chwili rynku uprawnien EUA (o najwyzszym

wolumenie transakciji) — gietdy ICE/ECX. Dane,

o} ktorych mowa powyzej, zostaty
opublikowane w dniu 7 stycznia 2013 roku.
Biorgc pod uwage fakt, ze fermin

zapadalnosci
kontraktéw  przypada
na ostatni  miesigc
kazdego roku
notowan, postuzono sie
okresem 2014-2020.

10,00 7,70 )
Wycena kontraktow
s G terminowych na
10,50 9,80 uprawnienia EUA
9,17 7.99 notfowanych na
poczgtku stycznia
znajduje sie na
wyzszych  poziomach

we wszystkich latach w pordwnaniu do wycen
kontraktéw notowanych nap oczgtku grudnia.
W catym okresie 2013-2020 Srednia warto$¢
kontraktéw byta o 0,39 euro wyzsza niz miesigc
wczesniej.

W tabeli 3 zamieszczono prognozy cen EUA w
okresie 2014-2020 czterech instytucii
finansowych. Dtuzszy okres miedzy publikacjg
prognoz (ich brak w listopadzie) nie skutkowat
duzymi  rdéznicami  miedzy  prognozami
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pazdziernikowymi a grudniowymi. Pomimo
mniejszej niepewnosci co do wprowadzenia
backloadingu  wartosci  w  grudniowym
zestawieniu nie byty wyzsze od
pazdziernikowych. Oznacza to, ze analitycy
rynkowi nie oczekujq, ze plan tymczasowego
wycofania z rynku uprawnien EUA bedzie miat
frwaty wptyw na ceny w dtuzszym okresie.

Jedyng instytucjq, ktéra podwyzszyta cene
uprawnienia EUA na rok 2014 i 2015
(odpowiednio o 0,30 i 0,80 euro) jest Nomisma
Energia. Pozostate instytucje, albo obnizyty
swoje prognozy (Consus odpowiednio 0,12
i 0,15 euro), albo nie zmienity ich wcale
(Schwartzthal Kapital, Point Carbon).

Podsumowanie polskich aukcji uprawnien

EUA organizowanych w grudniu

W dnioch 2, 9 oraz 16 grudnia
w godzinach od 13:00 do 15:00 odbyty
sie trzy ostatnie w 2013 r. aukcje polskich
uprawnien EUA z okresu rozliczeniowego 2013-
2020. Aukcje przeprowadzono na
tymczasowej wspdlnotowej platformie
aukcyjnej, ktérej operatorem jest Europejska
Gietda Energii (EEX) z siedzibg w Lipsku. Polska
na kazdej z grudniowych aukcji oferowata do
sprzedazy po blisko 3,661 min uprawnien EUA.

Aukcije polskich uprawnierh EUA w Il okresie EU
ETS mogq by¢ przeprowadzane dzieki umowie
podpisanej przez Ministra Srodowiska oraz
gietde EEX. W 2013 r. Polska w drodze aukciji
sprzedata  wszystkie  z  zaplanowanych
w kalendarzu aukcji na ten rok 51 249 500
uprawnien EUA.

Trend wzrostowy na aukcjach polskich
uprawnien  EUA,  ktéry  rozpoczgt  sie
18 listopada byt réwniez kontynuowany przez
caty grudzien. W efekcie cena rozliczeniowa
osiggnieta na ostatniej] aukcji w  grudniu
wzrosta o 8,31%. Rdznica pomiedzy ceng
uprawnien EUA na rynku pierwotnym oraz
ceng zamkniecia uprawnien EUA na rynku
wtérnym w dniach w ktérych odbywaty sie
»polskie” aukcje dochodzita nawet do 0,35
euro (w dniu 9 grudnia). Na ostatniej aukcji
powyzsze ceny ufrzymywaty sie na bardzo
zblizonym poziomie i rdznity sie tylko o 0,02
euro. Z kolei rbéinica pomiedzy cenami
rozliczeniowymi osigganymi na polskich oraz
uniinych aukcjach uprawnien EUA zndw
wynosita maksymalnie 0,06 euro (tak sama
sytuacja miata miejsce w listopadzie).

Zarbwno polskie, jak i unijne aukcje
w grudniu cieszyty sie stosunkowo wysokim
zainteresowaniem inwestoréw. Na  prawie

Wykres 4. Porownanie cen uprawniehn EUA [w euro] osigganych w tych samych dniach w roku 2013 w

ramach aukcji PL oraz notowan rynku wtdrnego

5,6

5.4 -

52

4,33 4,36

== Cena rozliczenia EUA_aukcje_PL

16.09 23.09 30.09 07.10 14.10 21.10 28.10 04.11 11.11 18.11 25.11 02.12 09.12 16.12

= Cena spot EUA_ICE/ECX_wtdrny

Irédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych opublikowanych przez gietde EEX, ICE oraz Reuters Point Carbon
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wszystkich aukcjach, liczba uprawnien EUA, na
ktore opiewaty ztozone oferty, ponad 2-krotnie
przewyzszyty  wolumen oferowany  do
sprzedazy. Wyjgtek stanowita aukcja polskich
uprawnieh EUA przeprowadzona w  dniu
9 grudnia, w ktérym wspdtczynnik popytu do
podazy wyniést 1,81. Nalezy zauwazyé
rébwniez, ze wspdtczynniki  osiggane na
aukcjach unijnych byty w kazdym przypadku
wyzsze, przekraczajgc nawet poziom 3,0.

Srednio w kazdej polskiej aukcji w grudniu
udziat brato 18,7 oferenta. Duze odchylenie
stanowita sesja z dnia 9 grudnia, gdzie do
aukcji przystgpito az 22 uczestnikdw. Nalezy
pamieta¢, ze kazdy z nich mogt zozyé
dowolng ilo$¢ zlecenh, z dowolnie okreslonym
wolumenem po rdéznej cenie. Warto
zauwazye, ze prawie wszystkim oferentom
(88%-100%) biorgcych udziat w polskich
aukcjach udato sie zakupi¢ uprawnienia EUA.
Na wyrdznienie zastuguje ostatnia aukcja w

roku, w ktérej zwyciezcami okazali sie wszyscy
oferenci.

Z kolei na aukcji unijnej organizowanej w
dniach przeprowadzania aukcji  polskich
uprawnieh oferty sktadato Srednio 22,7
uczestnika. Odsetek podmiotdw, ktérym udato
sie zakupi¢ uprawnienia EUA miescit sie w
przedziale 73-81%.

Nalezy przypomnie¢, ze aukcje polskich
uprawnieh EUA w nowym roku bedq odbywacé
sie  w innych terminach, zgodnie z
kalendarzem na 2014 rok, dostepnym na
stronach gietdy EEX (link). Aukcje te majg
rozpoczg¢ sie od 8 stycznia 2014 r., w co
czwartg srode réwniez w godzinach od 9:00
do 11:00. Z kolei uprawnienia nalezgce do 25
panstw cztonkowskich, majq byc
sprzedawane od 7 stycznia do 16 grudnia, w
kazdy poniedziatek, wtorek i czwartek
(szczegdty w kalendarium w tabeli 6).

Tabela 4. Statystyczne zestawienie kluczowych parametréw aukcji organizowanej przez PL oraz
KE na gietdzie EEX w pordwnaniu z ceng uprawnien EUA osiggang na gietdzie ICE w tych samych

dniach w grudniu 2013 .

Aukcja
Parametry aukcji/ 2 grudnia 9 grudnia 16 grudnia
L.p. daty aukcji w 2013 SPOT SPOT SPOT
roku PL KE zamk. PL KE zamk. PL KE zamk.
(ICE) (ICE) (ICE)
q | Cenarozliczenia 436 433 4,50 4,65 471 4,90 4,69 471 4,67
[w euro]
Liczba uprawnien do
2 | sprzedazy — podaz 3,661 3,443 X 3,661 3,443 X 3,661 3,443 X
[w min EUA]
3 |Praychodyzesprzedazy |\ o, | 14910 X 17,020 | 16,214 X 17170 | 16,210 X
[w mIn euro]
Catkowite
4 |Zapotrzebowanie - 8473 | 11,110 X 6922 | 9.645 X 9,874 | 11,510 X
popyt
[w min EUA]
5 | Wskaznik popytu do 2,31 3,23 X 1,81 2,80 x 2,70 3,34 X
podazy
g | Uicsba wszystkich 16 21 X 22 25 X 18 22 X
uczestnikow
7 | tiezba zwycieskich 14 17 X 21 19 X 18 16 X
uczestnikow

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE, na podstawie danych opublikowanych przez gietde EEX oraz ICE
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Swiatowa podaz jednostek CER

. danych publikowanych przez Sekretariat
Konwenciji Klimatycznej (UNFCCC)4 wynika, ze
w grudniu zarejestrowano tylko 21 projektéow
CDM (ang. Clean Development Mechanism),
a w sumie do konca 2013 r. zarejestrowano
7422 projekty CDM oraz 243 projekty
programowe (Programme of Activities — POA)

Liczba jednostek CER wydanych do konca
2013 r. wynosi ok. 1422 min, czyli w ciggu
ostatniego miesigca wydano prawie 12,5 min
jednostek CER.

Swiatowa podaz jednostek ERU ‘

. danych publikowanych przez Sekretariat
Konwenciji Klimatycznej dotyczgcych
wydawanych jednostek ERU wynika, ze do
15 grudnia br. wydano w sumie ok. 840,5 min
ERU. W okresie od 15 listopada do 15 grudnia
wydano ok. 900 tys. jednostek ERU.

Podaz jednostek ERU z Polski

W grudniu w Rejestrze Unii nie dokonano
zadnego fransferu ERU za redukcje emisji
osiggniete w zwigzku z realizacjg projektéw
wspdlnych wdrozeh Polsce. Catkowita liczba
wszystkich jednostek ERU wydanych w zwigzku
z realizacjg projektéw JI realizowanych w
Polsce w latach 2008-2013 wyniosta ok. 20 min.

Pozostate Informacje ‘

» Na swojej stronie internetowej Ministerstwo
Srodowiska poinformowato o rozpoczeciu
konsultacji  spotecznych i uzgodnienh
miedzyresortfowych projektu  ustawy o
systemie handlu uprawnieniomi do emisji
gazdw cieplarnianych (link). Projekt ustawy
uwzglednia szereg zmian w systemie handlu
uprawnieniami do emisji gazdw
cieplarnianych W frzecim okresie
rozliczeniowym. Zmiany fe polegajg w
szczegdlnosci na  wprowadzeniu  aukciji
uprawnien do emisji jako podstawowego

4www.unfccc.int
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sposobu rozdziatu uprawnien, mozliwosci
skorzystania  z  derogacji dla sektora
elekiroenergetycznego oraz wprowadzenia
mechanizmu tzw. krajowych Srodkoéow
wykonawczych.

» Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska

i Gospodarki Wodnej przygotowat
»Przewodnik [o]e) programach
priorytetowych  NFOSIGW  2014". Rolg

Przewodnika jest prezentacja w skréconej
formie oferty programowej NFOSIGW na rok
2014. W Przewodniku opisano
zakres poszczegdlnych programow
priorytetowych, wskazano potencjalnych
beneficientdw programu, tryb sktadania
whnioskéw oraz forme dofinansowania.
Przewodnik jest dostepny na
stronie internetowej, w zaktadce:

» NFOSIGW ogtosit w grudniu na swojej

stronie intfernetowej nabdr wnioskdw o
dofinansowanie przedsiewzie¢ w ramach
programu priorytetowego p.n.: Efektywne
wykorzystanie energii. Cze$¢ 4) LEMUR-
Energooszczedne Budynki  Uzytecznosci
Publicznej oraz ogtoszenie o naborze
whnioskéw o dofinansowanie przedsiewzied
w ramach VI konkursu  programu
priorytetowego p.n.. ,System zielonych
inwestycji (GIS) cz. 1 Zarzgdzanie energiq w
budynkach uzytecznosci publicznej'

» Po tym jak w listopadzie 2013 r. norweska

organizacja stworzona przez rzgd — NEFCO,
w ramach Norwegian Carbon Procurement
Facility (NorCaP)>?, rozpoczeta
przyjmowanie  wnioskdbw  w  sprawie
dostarczenia jednostek CER z projektow,
ktérych realizacja jest zagrozona w zwigzku
z bardzo niskg ceng jednostek, kolejne
organizacje wystepujg z podobng
inicjatywq. Szwedzka Agencja ds. Energii
(Swedish Energy Agency - SEA) ogtosita

Shttp://www.nefco.org/financing/norcap call for propos
als



http://www.mos.gov.pl/artykul/5470_konsultacje_spoleczne/21855_projekt_ustawy_wraz_z_uzasadnieniem_i_ocena_skutkow_regulacji.html
http://www.nfosigw.gov.pl/publikacje/dokumenty-programowe
http://www.nfosigw.gov.pl/publikacje/dokumenty-programowe
http://www.nefco.org/financing/norcap_call_for_proposals
http://www.nefco.org/financing/norcap_call_for_proposals
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che¢ zakupu do 10 min jednostek CER®
z projektéw CDM. Agencja  jest
szczegoblnie zainteresowana jednostkami
pochodzgcymi z projektéw realizowanych
w krajach nagjstabiej rozwinietych. Termin
sktadania ofert uptywa 14 lutego 2014 r.

Ponadto Wielka Brytania, Szwecja i
szwajcarska  fundacja  Climate  Cent
Foundation wspdlnie przeznaczyty

125 min  USD na inicjatywe Banku
Swiatowego pn. Carbon Initiative  for
Development (Ci-Dev)’. Ci-Dev bedzie
kupowac jednostki CER w celu wspierania
inwestycji w technologie niskoemisyjne,
ktérych efektem sq tez korzysci rozwojowe,
przede wszystkim w celu wspierania
wiekszego dostepu do energii w krajach
najstabiej rozwinietych. Termin sktadania
ofert uptywa 31 stycznia 2014 r.

Rozporzqgdzenie Komisji (EU) nr 1123/2013 r.

w  sprawie okre§lania uprawnien do
miedzynarodowych jednostek emis;ji

W dniu 11 listopada weszto w zycie
Rozporzadzenie Komisji (UE) Nr 1123/2013 z
dnia 8 listopada 2013 r. w sprawie okreslania
uprawnieh do miedzynarodowych jednostek
emisji zgodnie z dyrektywg 2003/87/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady (zwane
dalej: Rozporzgdzenie RICE).

Zgodnie z Rozporzgdzeniem RICE instalacje
istniejgce  mogg sumarycznie w dwdch
okresach rozliczeniowych EU ETS
obejmujgcych lata 2008-2020 rozlicza¢ emisje
przez instalacje w Polsce jednostkami CER/ERU
w liczbie nieprzekraczajgcej 11% sumy
uprawnien EUA przyznanych na lata 2008-
2012. Nalezy zauwazyé, ze w latach 2008-2012
polskie instalacje mogty wykorzysta¢ do
rozliczenia wtasne] emisji jednostki CER/ERU
jedynie do wysokosci 10% przydziatéw EUA

6 http://www.energimyndigheten.se/en/Cooperation/For-

otrzymanych w ramach EU ETS w tym okresie.
Tak wiec, mozliwosé wykorzystania
dodatkowego 1% pojawiata sie z poczgtkiem
obecnego okresu 2013-2020. Ponadto,
mozliwe jest wykorzystanie, do konca
obecnego okresu rozliczeniowego, 1j. do 2020
roku, pozostatej czesci 10% limitu z lat 2008-
2012.

Inaczej ma sie sprawa, jesli chodzi o nowe
instalacje (wtgczane do EU ETS w okresie 2008-
2012, a takze od 2013 r.), ktére w okresie 2008-
2012 nie dostaty bezptatnych uprawnien, ani
mozliwosci  wykorzystania  limitu  CER/ERU.
Zgodnie z art. 1 ust. 2 Rozporzgdzenia RICE
nowe instalacje bedg mogty wykorzystywac
jednostki CER/ERU do poziomu nie wyiszego
niz 4,5% ich zweryfikowanej emisji w okresie
2013-2020.

Kolejne przepisy Rozporzgdzenia RICE dotyczg
instalacji, ktére miaty znaczgce zwiekszenie
zdolnosci produkcyjnych. Zgodnie z art. 1 ust. 3
ww. rozporzgdzenia instalacje istniejgce, ktére
otrzymaty dodatkowe uprawnienia do emisji
wynikajgce ze znaczqgcego  zwiekszenia
zdolnosci produkcyjnych, zgodnie z art. 20
decyzji 2011/278/WE8 mogg wykorzystac
jednostki CER/ERU do limitu przyznanego im na
lata 2008-2012 lub do 11% ich przydziatu 2008-
2012, lub do 4,5% ich zweryfikowanych emisji w
latach 2013-2020, w zaleznosci od tego, ktéra
z tych wartosci jest najwyzsza.

Rozporzgdzenie RICE dotyczy takze nowego
zakresu dyrektywy EU ETS (arf. 1 ust. 4), czyli
instalaciji istniejgcych, ktére dostaty darmowe
przydziaty uprawnieh na lata  2008-2012,
prowadzity dziatalno$¢ objetq rozszerzonym
zakresem stosowania dyrektywy EU ETS w
latach 2013-2020 (nowe gazy N20, PFC).
Instalacje te mogg wykorzystac jednostki
CER/ERU do limitu przyznanego im na lata
2008-2012 lub do 11% ich przydziatu 2008-

a-better-climate/Flexible-mechanisms-for-monitoring-
green-house-gas-emissions/Swedish-CDM-and-JI-climate-
programmes-/Call-for-CDM-proposals-/

7 http://www.ci-dev.org/node/8

8 Decyzja Komisji z dnia 27 kwietnia 2011 r. w sprawie
ustanowienia przejsciowych zasad dotyczgcych
zharmonizowanego przydziatu bezptatnych uprawnien do
emisji w catej Unii na mocy art. 10a dyrektywy 2003/87/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady
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http://www.ci-dev.org/
http://www.ci-dev.org/
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:299:0032:0033:PL:PDF
http://www.energimyndigheten.se/en/Cooperation/For-a-better-climate/Flexible-mechanisms-for-monitoring-green-house-gas-emissions/Swedish-CDM-and-JI-climate-programmes-/Call-for-CDM-proposals-/
http://www.energimyndigheten.se/en/Cooperation/For-a-better-climate/Flexible-mechanisms-for-monitoring-green-house-gas-emissions/Swedish-CDM-and-JI-climate-programmes-/Call-for-CDM-proposals-/
http://www.energimyndigheten.se/en/Cooperation/For-a-better-climate/Flexible-mechanisms-for-monitoring-green-house-gas-emissions/Swedish-CDM-and-JI-climate-programmes-/Call-for-CDM-proposals-/
http://www.energimyndigheten.se/en/Cooperation/For-a-better-climate/Flexible-mechanisms-for-monitoring-green-house-gas-emissions/Swedish-CDM-and-JI-climate-programmes-/Call-for-CDM-proposals-/
http://www.ci-dev.org/node/8
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Tabela 5. Limity wykorzystania jednostek CER/ERU dla réznych rodzajow/kategorii instalaciji wg
rozporzgdzenia RICE

Rodzaj instalacji Podstawa Limit wykorzystania CER/ERU Okres
RICE
s wartosé najwyzsza z: i
Instalacje istniejace Art. 1 ust. 1 _ wielko&¢ limitu przyznanego w 2008-2012 2008-2020
- 11% przydziatu 2008-2012
o . S i
Nowe instalacje Art. 1 ust. 2 421’052@ zweryfikowanej emisji w latach 2013 2008-2020
. . wartos¢ najwyzsza z:
f::;::;cei zwigkszenie Art. 1 ust. 3 - wielko$¢ limitu przyznanego w 2008-2012 2008-2020
rodukevinvch - 11% przydziatu 2008-2012
P yiny - 4,5% zweryfikowanych emisji w latach
2013-2020
wartos$¢ najwyzsza z: i
Eltj)vlgszakres dyrektywy Art. 1 ust. 4 - wielko$¢ limitu przyznanego w 2008-2012 2008-2020
- 11% przydziatu 2008-2012
- 4,5% zweryfikowanych emisji w latach
2013-2020
Operatorzy statkow Art. 1 ust. 5 1,5% zweryfikowanej emisji w latach 2013- 2008-2020
powietrznych 2020
Zrédto: opracowanie wiasne
2012, lub do 4,5% ich zweryfikowanych emisji w wykorzystania jednostek Kioto przez
latach 2013-2020, w zaleznosci od tego, ktéra prowadzgcych instalacje oraz operatoréow
z tych wartosci jest najwyzsza. statkdw powietrznych w okresie 2008-2020"

(link). Wykaz zawiera informacje dotyczgce
operatora, nazwy instalacji, identyfikatora
instalacji lub operatora lotniczego w EUTL
(European Union Transaction Log)
maksymalng liczbe mozliwych do
wykorzystania jednostek CER/ERU w okresie
2008-2020 oraz artykutu z Rozporzgdzenia
RICE, zgodnie z ktérym wyliczono te liczbe.

Rozporzgdzenie RICE reguluje takze kwestie
wykorzystania jednostek Kioto przez
operatoréw statkdw powietrznych. Zgodnie z
art. 1 ust. 5 Rozporzgdzenia RICE w przypadku
operatoréw  statkdbw  powietrznych  limit
wykorzystania jednostek CER/ERU nie moze
by¢ wyiszy niz 1,5% ich zweryfikowanej emisji
w latach 2013-2020.

Nalezy jednocze$nie podkredlic, ze nie

Podsumowanie limitéw wykorzystania wszystkie rodzaje jednostek zostaty
Jedno.slfek CER/ERU . dia ) roznych dopuszczone do wykorzystania w EU ETS od
rodzajow/kategorii instalaci w9 2013 roku. Wiecej na temat kategorii
Rozporzgdzenia RICE przedstawiono w Tabeli dopuszczonych  jednostek i ograniczen
5.

jakosciowych oraz sposobu wykorzystania
jednostek CER/ERU w Il fazie EU ETS znajdg
panstwo w  dokumencie pn. ,Czesto
zadawane pytania dotyczgce mozliwosci

Zgodnie z wymogami Rozporzgdzenia RICE,
Ministerstwo  Srodowiska opublikowato na
swojej  stronie internetowej ,,\Wykaz limitéw
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wykorzystania jednostek CER i ERU w ramach
EU ETS" (link).

Wykres 5. Srednie miesieczne ceny uprawnieh EUA na

- Odrzucenie propozycji backloadingu
na gtosowaniu w  Parlamencie
Europejskim w dniu 16 kwietnia 2013

r. (spadek cen od 15 do 17 grudnia

rynku spot w catym 2013 roku [w euro] az o0 41%);
- Spadek cen energi
elekiryczne;.
58 ry ]
5.4 Od czerwca 2013 r. frend sie
5 1\ I w odwrdcit i ceny uprawnien EUA
~ zaczet zyskiwa¢ na  wartosci
46 \‘ ’/ \‘fj al cofkgvzicie yodrc:biqjqc straty  we
a2 \ r--.-""' Ef Lot
' \ / £ wrzesniu 2013 r. Do zakupu
3.8 = uprawnien przez inwestorow
34 zachecaty w tym czasie:
3 L — T T - Optymistyczne dane
e & @é“ & {ah.gf" éf Q ,3; tﬁl_dqb & gospodarcze ze strefy euro;
&N & \Fﬁ W & ‘af' %hﬂ} & %\}b - Wazost cen energii
& elekirycznej;
——Srednia cen EUA w poszczegdlnych miesigcach 2013 . - Potrzeby zakupowe
) _ producentdw energii elekirycznej
S rednia cena EUAW 2013 . (fzw. ,hedging needs");
- Wieksze szanse na
wprowadzenie propozycje

Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE

Rynek uprawnien do emisji w 2013 roku —

analiza i podsumowanie

W roku 2013 uprawnienia EUA stracity na
wartosci w sumie blisko 25% (liczac rdznice w
cenie od 31 grudnia 2012 r. do 31 grudnia
2013 r.). Zdecydowanie inna sytuacja miata
miejsce na wtérnym rynku jednostek CER,
ktére w 2013 r. wzrosty az o 78%. Srednia
arytmetyczna dla uprawnieh EUA oraz
jednostek CER w 2013 r. wyniosta odpowiednio
4,48 euro i 0,37 euro.

Trend spadkowy na rynku wtérnym uprawnien
EUA frwat od stycznia do maja 2013 r. W tym
czasie warto$¢ uprawnien spadta az o 32,5%
(porébwnujgc  Srednie  miesieczne ceny od
stycznia do maja). Wptyw na spadek cen w
tym okresie miaty nastepujgce czynniki:

- Inaczgca nadpodaz uprawnien EUA
na rynku;

backloadingu.

Pazdziernik i listopad zndw przynidst spadki
srednich cen uprawnien EUA z gtéwnie z
powodu dziatan spekulacyjnych na rynku oraz
niepewnosciq inwestorow w kwestii
wprowadzenia  propozycji  backloadingu.
W grudniu prawdopodobnie rozpoczgt sie

nowy trend wzrostowy, ktéremu bedzie
sprzyja¢  zapewne  przyjecie  propozycji
backloadingu przez Parlament i Rade

Europejskg w dniu 101 16 grudnia.

Nieco inaczej w 2013 r. przedstawiata sie
sytuacja na rynku jednostek CER. Pewna
stabilizacja cen tych waloréw zapanowata w
okresie od stycznia do marca 2013 roku (ceny
utrzymywaty sie $rednio w granicach od 0,14-
0.17 euro). Kwiecieh przyniést znaczqcy
spadek cen do najnizszej sredniej miesiecznej
w 2013 r. (tylko 0,07 euro), do czego
przyczynito sie zablokowane od 1 maja 2013 .
mozliwosci  wykorzystywania  jednostek  z
projektéw redukujgcych emisie z niektérych
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gazéw przemystowych (HFC-23)
oraz tlenku azotu N20
powstajgcego  przy  produkgji
kwasu adypinowego.

Wykres 6. Srednie miesieczne ceny jednostek CER na rynku
spot w catym 2013 roku [w euro]

0,7
Od maja do wrzesnia 2013 r. trwat 0.6 — A
trend wzrostowy gtéwnie dzieki 0.5 / \ w
wzrostom cen uprawnien EUA oraz 0.4 ‘/ \ =
zmniejszeniu  podazy jednostek 03 7 —— o
CER (likwidacja tzw. szarych CER- ' / =
, . . 0,2 ~
éw). W tym czasie Srednie ceny '
jednostek CER 8-krotnie zyskaty na 0.1 Hv-‘.\v/ v
wartosci. Od wrzesnia do kohca 0 — T T T T T T T T T T 1
2013 roku to juz spadki cen & & o& & & & & @‘é‘ & & LS
jednostek CER w okolice éredniej T T E %@b
dla catego roku (0,37 euro)
wynikojgc,e ze  spadkéw  cen = rednia cen jednostek CER w poszczegolnych
uprawnien EUA. miesigcach 2013 r.
W 2013 roku na rynku pierwotnym = rednia cena jednostek CER w2013 r.

w drodze aukcji udato sie
sprzeda¢ 812,26 min uprawnien
EUA. Polska sprzedata w sumie
51,25 min, Komisja Europejska w
imieniu 24 panstw (nie udato sie wtgczyé
krajow EFTA) - 479,24 min, Niemcy — 182,56 min
(wszystkie ww. panstwa sprzedawaty na
aukcjach organizowanych przez gietde EEX)
oraz Wielka Brytania — 99,216 min uprawnieh
EUA.

Irédto: Opracowanie wtasne KOBIZE

W 2013 roku wolumen obrotdw na rynku
wtérnym  wynidst w  sumie 216,521 min
uprawnien EUA (12% udziat EEX oraz 88%
udziat ICE/ECX). Rekordowym miesigcem pod
tym wzgledem byt kwiecien, w ktérym
instalacje musiaty rozliczy¢ sie ze swoich emisji.
16 kwietnia 2013 r. na gietdzie ICE
odnotowano obrdt blisko 41 min uprawnien
EUA (najwyzszy dzienny wolumen w 2013 r.).
Duze ilo$ci uprawnieh wymieniano rowniez we
wrzeéniu. Ten miesigc nalezat do gietdy EEX
(11 min uprawnien EUA), cho¢ na gietdzie ICE
réwniez odnotowywano wysokie wolumeny
(8,8 min).
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Tabela é. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w styczniu 2013 r.

Dzien Wydarzenie

8 stycznia Spotkanie Komisji Europejskiej w sprawie przyjecia backloadigu

. Spotkanie Komisji Przemystu, Badah Naukowych i Energii Parlamentu
9 stycznia Europejskiego

13-16 stycznia  Sesja plenarna Parlamentu Europejskiego

. Spotkania Komisji Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego i
22-23 stycznia  pezpieczenstwa Zywnosci Parlamentu Europejskiego

. 19 Sesja Konferenciji Stron Ramowej Konwencji Naroddéw Zjednoczonych w
22-23 stycznia  sprawie zmian klimatu wraz z 9 Sesig Spotkan Stron Protokotu z Kioto

. Spotkanie Komisji Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego i
27 stycznia  Bezpieczenstwa Zywnosci Parlamentu Europejskiego

. Spotkanie Komisji Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego i
30 stycznia Bezpieczehstwa Zywnosci Parlamentu Europejskiego

Terminy aukciji EUA w UE*:

= 8 stycznia: Aukcja 4,445 min polskich uprawnienh EUA na unijnej
platformie EEX - start od 92:00 do 11:00

= 0Od 7 stycznia, kazdy poniedziatek, wtorek i czwartek: Aukcja Unijna
4,0185 min uprawnieh EUA/aukcje (EEX) - start od 9:00 do 11:00

= 0Od 10 stycznia, kazdy pigtek: Krajowa Aukcja Niemiecka, 4,6 min
uprawnien EUA (EEX) — start od 9:00 do 11:00

= 15, 29 stycznia: Krajowa Aukcja Brytyjska, 4,63 min uprawnien
EUA/aukcje (ICE) - start od 9:00 do 11:00

W styczniu

* na podstawie kalendarza aukcji gietd EEX i ICE/ECX, podane godziny zgodnie z czasem $rodkowoeuropejskim
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 szczegodlnosci 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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