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Analiza ksztattowania sie poziomu cen

jednostek EUA w pazdzierniku'!

Dzienne ceny zamkniecia fransakciji
uprawnieniami  EUA  na rynku spot w
pazdzierniku 2013 roku (wykres 1) poruszaty sie
w  wezszym przedziale, w poréwnaniu do
poprzedniego miesigca, od 4,57 do 5,32 euro.
Poziom minimum cenowego zostat
wyznaczony w 15 dniu transakcyjnym
miesigca, natomiast maksimum w 12 dniu.
Zakres zmiennosci cen uprawnien EUA w

roku [w euro]

pazdzierniku  wynidst  14,09% cenowego
maksimum miesigca. Charakterystyczne dla
wykresu notowan cen uprawnienh EUA w
pazdzierniku byto utworzenie kanatu
horyzontalnego. Ponadto, ceny utworzyty
formacje podwdjnego dna w ksztatcie litery
+W", co mogto $wiadczy¢ o wystepujgcych w
tym czasie duzych zawirowaniach na rynku.
Niewgtpliwie swojg role odegrali inwestorzy,
ktérzy dokonywali realizacji zyskdw po szybkich
wzrostach cen uprawnien EUA.

Poczgtek pazdziernika byt bardzo waznym
okresem dla rynku, poniewaz po raz pierwszy
w historii zdarzyto sie, ze przez dwa kolejne dni
transakcyjne nie sprzedawano uprawnien na
rynku pierwotnym w drodze aukcji. Wszystko
przez obchodzone przez Niemcdédw w dniu
3 pazdziernika $wieto narodowe (tzw. Dzien
Jednosci Niemiec). W efekcie gietda EEX z
siedzibg w  Lipsku musiata  zawiesi¢
czwartkowqg aukcje unijng (w  $rode wg
kalendarza nie odbywa sie zadna aukcja i

Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia transakciji stqd 2 dni przerwy). Zblizajqce

uprawnieniami EUA na rynku spot w pazdzierniku 2013

sie zZmniejszenie podazy
uprawnien EUA byto jasnym
sygnatem dla inwestoréw do
redlizacji potrzeb zakupowych
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Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon

I Opracowano na podstawie informacii prasowych
m.in. serwisu Point Carbon i stron Komisji
Europejskiej.

Gtownym czynnikiem pro-
spadkowym byta informacja
podana przez Europejski Bank
Inwestycyjny o  planowanej
sprzedazy na aukciji -
pozostatych z rezerwy NER 300 -
100 min  uprawnieh  EUA.
Comiesieczna sprzedaz 20 min
uprawnien EUA ma sie rozpoczgé¢ w potowie
listopada i trwac przez kolejne 5 miesiecy.
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Wszystkie  transakcje bedg mogty byé W zaledwie

przeprowadzane za pomocg kontraktéw typu

ciggu kolejnych

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

fransakcyjnych liczgc od dnia 14 pazdziernika

pazdzierniku 2013 roku

17-21 pazdziernika

30-31 pazdziernika

% Zmiana
ceny w
stosunku do
dnia sprzed
okresu

Data Przyczyna wzrostu/spadku ceny EUA

e Doniesienia o nadchodzgcej 100mIn
uprawnien EUA z rezerwy NER 300

e Spadek cen energii na rynku niemieckim

sprzedazy

3-11 pazdziernika -12,55%

e Przeciggajace sie proby uformowania koalicji w
rzqdzie niemieckim

e Brak decyzji co do wprowadzenia backloadingu

e Drziatania spekulacyjne, realizacja zyskow

-14,10%

-3.81% e Spadek ceny energii na rynku niemieckim

28 pazdziernika

e Spadek kursu EUA ze wzgledu na informacje o
przeciwnikach wprowadzenia backloadingu wsrdéd
szeregow partii rzgdzgcej CDU

Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie informacji prasowych.

spot

futures.
znaczgcego spadku cen uprawnien EUA od
3 do 11 pazdziernika byt spadek cen energii
na rynku niemieckim.

oraz kontraktéw
Drugim

ferminowych
istotnym powodem

cena uprawniehn EUA odrobita wszystkie straty
osiggajgc maksimum miesigca na poziomie
532 euro. Bardzo mocnym impulsem do
wzrostu ceny uprawnien EUA okazato sie
poparcie Angeli Merkel dla czasowego

typu
tak
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wycofania 900 min uprawnieh EUA z rynku EU
ETS.

Inwestorzy kupowali uprawnienia EUA tylko do
pewnego poziomu oporu, ktéry mozna by
wyznaczy¢ wartoécig ok. 5,30 euro. Pdoznigj
inwestorzy  rozpoczeli redlizacje  zyskéw
wyprzedajgc uprawnienia, jednoczesnie nie
wierzqc w przysztq zwyzke cen. Na ich decyzje
wptynety przeciggajgce sie préby utworzenia
koalicji w niemieckim rzgdzie (w tym zmiana
przysztego kodalicjanta parti CDU z Partii
Zielonych na SPD). Przetozyto sie to na spadek
ceny do 4,57 euro w dniu 21 pazdziernika -
Nnajnizszego poziomu w miesigcu. Tym samym,
ceny powrdcity do zblizonego poziomu z dnia
11 pazdziernika. Inwestorzy uznali, ze jest to
najlepszy moment do zakupu uprawnien, a
ceny nie bedqg dalej spadacd. Potwierdzeniem
utworzenia linii wsparcia dla kupujgcych na
poziomie ok. 4,60 euro byt dzen
23 pazdziernika. Od tego  momentu
uprawnienia zaczety systematycznie zyskiwac
na wartosci przekraczajgc w dniu
25 pazdziernika poziom $redniej z
23 transakcyjnych dni
pazdziernika  wynoszgcq 4,91
euro (zaznaczona czerwonq linia 0,65
na wykresie 1). Wzrostom cen

uprawnien EUA sprzyjaty

informacje prasowe o ubieganiu 0,60
sie przez prezydencje litewskq o

wzrostowe. Pierwsza z nich wystgpita w dniu
28 pazdziernika, prawdopodobnie z powodu
spadku cen energii elekirycznej w Niemczech.
W nastepnym dniu - 29 pazdziernika - podano
informacje o osiggnieciu porozumienia miedzy
koalicjantami CDU i SPD w sprawie poparcia
czasowego wycofania 900 min uprawnien z
rynku EU ETS, co przyczynito sie do zwyzki kursu
o 563%. Jednak w ciqggu ostatnich 2 dni
fransakcyjnych pazdziernika nastgpit ponowny
powrdt do cen z 28 pazdziernika.

Analiza ksztatfowania sie poziomu cen

jednostek CER w pazdzierniku?

Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na
rynku spot w pazdzierniku 2013 roku
przedstawione na wykresie 2 poruszaty sie w
korytarzu cenowym wyznaczonym przez
skrajne  punkty  miesiecznego  minimum
(0,51 euro) oraz maksimum (0,63 euro). Skrajne
warto$ci zostaty odnotowane w 15, 22 i 23
dniu transakcyjnym miesigca (minimum) oraz

Wykres 2. Dzienne ceny zamkniecia jednostek CER na
rynku spot w pazdzierniku 2013 roku [w euro]

mandat umozliwiajgcy

przyspieszenie rozmdow z -

Parlamentem Europejskim nad 0,55

wprowadzeniem backloadingu. \/_\/_/_\
Drugim czynnikiem pro-

wzrostowym mogto byc¢ 0.50 ' ' ' ' ' ' '
zamieszczenie postulatu e} q/g\(b q,\fb q/g\(b & q/g\(b q/g\’b q/g\(b q/\'b
koniecznosci wprowadzenia NN NSRS SN NN Q <
backloadingu, joko jednego z ¥ BN SRR A Al
kluczowych  zagadnieh w

dokumencie parti CDU (partia
Angeli Merkel) przygotowanym
do rozmdéw negocjacyjnych z
koalicjantem - partig SPD.

Ostatnie dni transakcyjne pazdziernika to na
przemian wystepujgce korekty spadkowe i

e—=cend CER ==4{rednia arytmetyczna CER

Irédto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych Point Carbon

2 Opracowano na podstawie informacji prasowych
m.in. serwisu Point Carbon i stron Komisji
Europejskiej.
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Wykres 3. Spread EUA/CER w pazdzierniku 2013 r.

[W euro]
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Irédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych Point

Carbon
1 i 2 dnia fransakcyjnego miesigca
(maksimum).  Zakres  zréznicowania  cen
jednostek CER w pazdzierniku wynidst 0,12
euro.

W  pazdzierniku po raz pierwszy od kilku
miesiecy wycena jednostek CER wykazywata

wyrazng tendencje spadkowq, W
przeciwienhstwie do poprzednio
odnotowywanych okresow wzrostowo-

stagnacyjnych. Warto odnotowad, ze w 9 dniu
fransakcyjnym (11 pazdziernika) kurs jednostek
CER  przekroczyt ,od  géry”  Srednig
arytmetyczng z 23 dni  tfransakcyjnych
pazdziernika wynoszgcg 0,56 euro. Spadek
cen jednostek CER wynikat przede wszystkim z
braku ostatecznych rozwigzah w zakresie
backloadingu oraz planu reformy EU ETS, a
takze negatywnych nastrojéw co do wynikéw
zblizajgcego sie  spotkania  UNFCCC w
Warszawie.

Po tym wyraznym spadku wycena jednostek w
drugiej potowie pazdziernika zaczeta sie
wahaé, caty czas pozostajgc na poziomie
ponizej $redniej cenowej miesigca, by
ostatecznie zakohczy¢é miesigc na poziomie
minimum cenowego (0,51 euro).

» Strona 4

Pazdziernikowy spread EUA/CER

Pazdziernikowy wykres spreadu EUA/CER
(wykres 3) po raz kolejny wyglgda niemal
identycznie jak wykres cen uprawnien EUA
(wykres 1). W pordwnaniu z poprzednim
miesigcem wycena spreadu nieznacznie
stracita na wartosci — wrze$niowa Srednia
wynosita 4,59 euro, podczas gdy w
pazdzierniku, przy znaczgcych wahaniach
kursu ostatecznie osiggnieto $rednig na
poziomie 4,36 euro, czyli 0 0,23 euro nizszq.

Najwyzszy poziom spreadu odnotowano w
dniu 16 pazdziernika (4,78 euro), co
wynikato przede wszystkim ze wzrostu
wyceny uprawnien  EUA  (najwyzsza
warto§¢ w miesigcu). Ten dzien byt
najoardziej  korzystnym  momentem  do
zamiany uprawnien EUA na jednostki CER. Z
kolei najmniej korzystnym dniem do wymiany
byt 11 pazdziernika, kiedy warto$¢ spreadu
wyniosta 4,05 euro.
wydarzen

Kompilacja najwazniejszych

rynkowych w pazdzierniku 2013 roku:

» 4 pazdziernika - Na 38 Zgromadzeniu
Organizacji Miedzynarodowego Lotnictwa
Cywilnego (ICAQ) przyjeto Rezolucje A38-
18, ktéra wyznacza kierunek dziatan w
zakresie opracowania globalnego
mechanizmu rynkowego majgcego na
celu redukcje emisji gazdéw cieplarnianych
w sektorze lotniczym.

» 8 pazdziernika -  Europejski  Bank
Inwestycyjny poinformowat o sprzedazy
100 min uprawnieh EUA pochodzgcych z
rezerwy NER 300. Poczgtek sprzedazy
zaplanowano na potowe listopada, w
liczbie 20 mIn miesiecznie przez kolejne
5 miesiecy. Sprzedaz bedzie realizowana
za pomocg zardwno kontraktow
terminowych (futures) jak i transakcji typu
spot.
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Tabela 2. Notowania cen kontraktéw terminowych futures EUA z dnia 5 listopada 2013 r.

[wW euro]

Rodzaqj

Rok z okresu 2013-2020
kontraktu/prognoza

cen EUA

2013 2014 2015

ICE ECX EUA Futures 4,74 4,88 5,09
December*

Srednia w catym
EHE

*z terminem zapadalnosci w grudniu danego roku.

Irédto : www.barchart.com

» 16 pazdziernika — Kanclerz Niemiec Angela
Merkel oficjalnie poparta wprowadzenie
backloadingu.

» 18 pazdziernika - Prezydent Bronistaw
Komorowski podpisat ustawe z dnia
27 wrzesnia 2013 r. o zmianie ustawy -
Prawo geologiczne i gbrnicze. Nowelizacja
Prawa geologicznego i  gdrniczego
wdraza unijng dyrektywe 2009/31/WE, fzw.
dyrektywe CCS (Carbon Capture and
Storage) do krajowego porzgdku
prawnego.

> 29 pazdziernika - Osiggniecie
porozumienia w  niemieckim rzgdzie
miedzy koalicjantami CDU i SPD w sprawie
poparcia backloadingu.

Pazdziernikowa aktualizacja prognoz cen

uprawnien EUA i jednostek CER w latach
2013-2020

Prognozowania cen uprawnien EUA w
przysztym okresie EU ETS mozna dokonacd
wedtug dwdch obecnie przyjmowanych
sposobdw, 1j.: wedtug projekcji EUA w
poszczegdlnych latach wykonywanych przez
znane instytucje finansowe Iub poprzez

2016 2017 2018 2019 2020

5,33 5,40 5,65 5,91 617

5,40

notowania kontraktéw terminowych futuress,
ktérych instrumentem bazowym sq
uprawnienia EUA, a wygasniecie kontraktéw
nastepuje w grudniu danego roku (2013-2020).

W tabeli 2 zamieszczono informacje
o wycenach grudniowych  kontraktow
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 2013 roku.
Biorgc pod uwage fakt, ze fermin
zapadalnosci kontraktéw przypada na ostatni
miesigc kazdego roku notowan, postuzono sie
okresem 2013-2020.

Wycena kontfraktéw terminowych na
uprawnienia EUA z poczgtku listopada maleje
w poréwnaniu do tych odnotowanych na
poczatku pazdziernika. Srednia wartosé¢ w

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

» Strona 5
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catym okresie byta o 0,59 euro nizsza niz
miesigc wczesniej. Warto przy tym zauwazyc,

Consus w poszczegdlnych latach podwyzszyt
ceny od 0,10 do 0,34 euro za uprawnienie

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

Irédto: Point Carbon, 3 pazdziernika 2013 .

ze w 2013 i 2014 roku warto$¢ kontraktdw nie
przekracza 5 euro, co najprawdopodobnigj
Swiadczy o watpliwosciach inwestoréw, co do
wycofania czesci uprawnien z rynku EU ETS w
tych latach.

W tabeli 3 zamieszczono prognozy cen EUA w
okresie 2013-2020 czterech instytucii
finansowych i analitycznych. W tym miesigcu,
podobnie jak w miesigcu ubiegtym, podaty
one jedynie prognoze cen uprawnien EUA.
Prognozy dla jednostek CER nie zostaty
opublikowane. Instytucje finansowe byty
niemal zgodne co do kierunku zmian w
comiesiecznych prognozach uprawnien EUA.
Prawie wszystkie instyfucje, o ile dokonaty
zmiany konkretnej wartosci, podwyzszyty
ich prognozowang cene. Wyjgtkiem byta
Nomisma Energia, ktéra obnizyta
prognozowang cene na lll okres rozliczeniowy
o 30 eurocentdéw. Pozostate prognozowane
wartoéci podwyzszyta o 20 eurocentdw w
poréwnaniu do poprzedniej prognozy. Z kolei
Point Carbon zmienit jedynie prognozowang
cene uprawnienia EUA w catym Il okresie
rozliczeniowym - podwyzszyt jej warto$¢ do
7,70 euro. Z kolei Schwartzthal Kapital zmienit
ceny najbardziej radykalnie sposréd
wszystkich instytucji w zestawieniu. Podwyzszyt
prognozowang cene uprawnienia w 2013 r.
o 1 euro, w pozostatych latach o 0,5 euro,
a ogdlnie na lll okres rozliczeniowy o 0,30 euro.
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6,00 8,00 7,70
582 7,11 6,65
5,80 8,00 10,20
597 7,65 8.09
EUA, a na caty Il okres rozliczeniowy,

praktycznie pozostawit jg na fakim samym
poziomie (réznica we wzroscie wartosci
prognozowanej ceny wyniosta 7 eurocentdw).

Sqdzgc po ogdélnym wzroscie
prognozowanych  cen uprawnien EUA
instytucje finansowe zatozyty, ze porozumienie
odnoénie  popracia dla  wprowadzenia
backloadingu w rzgdzie Niemiec dojdzie w
najblizszym czasie do skutku. Dodatkowo, w
swojej nastepnej prognozie na 2014 .
instytucje finansowe bedq musiaty uwzglednic
wzrost podazy z tytutu sprzedazy 100 min
uprawnien przez Europejski Bank Inwestycyijny.

Podsumowanie polskich aukcji uprawnien

EUA organizowanych w pazdzierniku

W dniach 7, 14, 21 oraz 28 pazdziernika
2013 r. w godzinach od 13:00 do 15:00 odbyty
sie cztery kolejne aukcje polskich uprawnien
EUA z okresu rozliczeniowego 2013-2020
przeprowadzone na tymczasowej
wspdlnotowe] platformie aukcyjnej, ktérej
operatorem jest Europejska Gietda Energii
(EEX) z siedzibg w Lipsku. Polska na kazdej z
pazdziernikowych  aukcji  oferowata  do
sprzedazy po 3,66 min uprawnien EUA. Aukcje
polskich uprawnien EUA w Il okresie EU ETS
mogqg by¢ przeprowadzane dzieki umowie
podpisanej przez Ministra Srodowiska oraz
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gietde EEX. W 2013 r. zgodnie z kalendarzem
aukcji Polska ma zamiar sprzeda¢ w sumie
51 249 500 uprawnien EUA.

W pazdzierniku po bardzo optymistycznym
starcie 16 wrze$nia cena
rozliczeniowa systematycznie

przewyzszat podaz nawet 5-krotnie.
W aukcji 7 pazdziernika udziat  wzieto
17 oferentéw, sposrdéd ktérych zwycieskich
byto czternastu. Warto pamietaé, ze kazdy

Wykres 4. Porébwnanie rynkdw pierwotnego i widrnego cen
uprawnien EUA [w euro] we wrzesniu i pazdzierniku 2013 r.

spadata i znajdowata  sie

ponizej cen osigganych na

poprzednich sesjach 5,45
aukcyjnych. Taki stan rzeczy 54 \\5'4
utrzymywat sie az do pigtej 5,42

aukcji  przeprowadzone] w 5.3
dniu 14 pazdziernika, gdzie

osiggnieto  najnizszg cene 51

rozliczeniowq w historii "

polskich aukciji tj. 4,56 euro za

jedno  uprawnienie  EUA.

Sytuacje poprawity  wyniki

dwéch ostatnich aukcj w48

pazdzierniku, gdzie cena

rozliczeniowa ustabilizowata

sie wykazujgc lekkag 45

tendencje zwyzkowaq. 1609 23.00

W dniu 7 pazdziernika cena
rozliczenia na czwartej z kolei
polskiej aukciji wyniosta 5,05
euro. Warto$¢ ta byta o 0,05
euro nizsza od tej osiggnietej
na zakohczonej cztery
godziny wczesniej aukcji Komisji Europejskiej
oraz ceny uprawnieh EUA notowanych krotko
przed godzing 1500 na rynku wtdrnym
fransakciji natychmiastowych spot (tzw. ,,daily
future”) na gietdzie ICE/ECX. Jednak biorgc
pod uwage fakt, ze na zamknieciu rynku
wtérnego cena  transakcyjna  wyniosta
zaledwie 4,95 euro/uprawnienie EUA, wyniki
polskich aukcji nalezy oceni¢ pozytywnie.
Podczas tej sesji liczba uprawnien EUA, na
ktére opiewaty ztozone oferty tylko 2-krotnie

przewyzszyta  wolumen  oferowany  do
sprzedazy. Dla porédwnania wspdtczynnik
popytu na aukcji Komisji Europejskiej w

ftym samym dniu byt nieznacznie wyzszy
i wynidst 2,34. Byty to najstabsze wspdtczynniki
popytu osiggane w pazdzierniku,
poniewaz na kolejnych aukcjach popyt

30.09 07.10 1410 21.10 28.10

Cenarozliczenia EUA_aukcja PL
Cena EUA spot ICE/ECX g. 15.00

Irédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez gietde
EEX, ICE oraz Point Carbon

uczestnik aukcji mogt sktadac dowolng ilos¢
zlecen, z dowolnie okreslonym wolumenem po
réznej cenie.

Druga 1z kolei aukcja przeprowadzona
14 pazdziernika zakonczyta sie  wynikiem
4,56 euro/uprawnienie EUA. Byta to cena
mocno zblizona do ceny rozliczeniowej aukcji
Komisji Europejskiej organizowanej w tym
samym dniu (4,54 euro) oraz notowan rynku
wtérnego gietdy ICE/ECX sprzed godziny 15:00
(4,58 euro). Niespodziewanie, po godzinie
15:00 ceny uprawnieh EUA na rynku wtérnym
zaczety pigé sie do goéry. Wedtug Point
Carbon cene zamkniecia rynku wtérnego
odnotowano na poziomie az 4,80 euro. O
mozliwym ozywieniu na rynku uprawnien EUA
moégt  Swiadczyé  wzrost  popytu na
uprawnienia z aukcji. Catkowite zgtoszone
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Tabela 4. Statystyczne zestawienie kluczowych parametréw aukcji organizowanej przez
PL oraz KE na EEX w pazdzierniku 2013 .

Aukcja

Parametry 7 pazdziernika 14 pazdziernika 21 pazdziernika 28 pazdziernika

Lp, | 2ukeil/ daty SPOT sPOT sPOT sPOT
aukcji w

2013 roku PL KE PL KE PL KE PL KE

zamk. zamk. zamk. zamk.
(PC) (PC) (PC) (PC)

Cena

1 | rodliczenia 505 | 51 | 495 | 456 | 454 | 48 | 478 [ 494 | 457 | 481 | 485 | 48

[w euro]

Liczba
uprawnien do
sprzedazy —

e 3,661 | 3,4615 X 3,661 | 3,4615 X 3,6605 | 3,4615 X 3,6605 | 3,4615 X

[w min EUA]

Przychody ze

sprzedaty 18,488 (17,653 | x |[16,694|15715| x |17,497|17,009| x |17,607 16,788 «x

[w mIn euro]

Catkowite
zapotrzebowa
nie - popyt
[w min EUA]
Wskaznik

5 popytu do 2,03 2,34 X 4,75 4,22 X 3,83 3,89 X 4,37 3,03 X
podazy
Liczba
6 | wszystkich 18 21 X 20 19 X 21 17 X 17 17 X
uczestnikow
Liczba

7 | zwycieskich 15 19 X 19 17 X 17 14 X 16 15 X
uczestnikow

7,45 | 8,106 X 17,375 | 14,613 X 14,03 | 13,478 X 16,009 | 10,475 X

Zrédto: Opracowanie wiasne KOBIZE, na podstawie danych opublikowanych przez gietde EEX, ICE oraz Point Carbon

zapotrzebowanie na polskie uprawnienia EUA ktorym pare minut przed godzing 15:00
znajdowato  sie na rekordowo wysokim uzyskano bardzo zblizong cene (4,81 euro na
poziomie ponad 17 min uprawnien, co gietdzie ICE/ECX). Co ciekawe cena
stanowito 5-krotnos¢ sprzedawanego zamkniecia na rynku wtdérnym spadta do
wolumenu. poziomu zaledwie 4,57 euro. W tym dniu

odnotowano wysokie zapotrzebowanie

Aukcja organizowana w dniu 21 pazdziernika i A T
zardwno na polskie jak i unijne uprawnienia

byta pierwszg aukcjg, w ktérej cena

. . . . . EUA.
rozliczenia byta wyzsza od tej odnotowane]
tydzieh wczesniej. Jednak cena 4,78 euro az o Wskaznik popytu do podazy znajdowat sie
0,16 euro odbiegata od ceny uzyskanej na blisko poziomu 4,0.

zamknieciu aukcji Komisji Europejskiej (4,94
euro). Przyczyng byta trwajgca w tym czasie
tendencja spadkowa na rynku wtérnym, na

Na ostatniej aukcji w pazdzierniku, tj. w dniu
28 pazdziernika, ponownie uzyskano wynik
wyzszy niz tydzien wczesniej, ale juz tylko
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Wykres 5. Podziat procentowy jednostek CER, ktére majqg zosta¢ wydane ze wzgledu na

kraj-gospodarza projektu CDM

Uzbekistan
Nigeria
Tajlandia
Argentyna
Malezja
RPA

Peru

Chile
Wiethnam
Indonezja
Meksyk
Korea
Brazylia
Inne kraje
Indie
Chiny

Irédto: www.unfecc.int

o 0,03 euro (4,81 euro/uprawnienie EUA).
Warto zauwazye, ze wyniki aukciji
organizowanych w tym dniu oraz notowania
cen na rynku wtérnym byty zblizone do siebie,
co moze $wiadczy¢ o pewnej stabilizacji cen
uprawnieh EUA. Co wazne, juz od trzech sesji
aukcyjnych utrzymuje sie wysoki popyt na
polskie uprawnienia EUA (ponad 4-krotne
zapofrzebowanie).

Nalezy zauwazyé, ze cena  rozliczenia
osiggana na aukcjach w gtéwnej mierze
zalezy od ceny jakg ustalg inwestorzy z rynku
wtérnego.

Swiatowa podaz jednostek CER ‘

Z danych publikowanych przez Sekretariat
Konwenciji Klimatycznej (UNFCCC)4 wynika, ze
do konca pazdziernika zarejestrowano 7 359
projektéw CDM (ang. Clean Development
Mechanism), w tym w pazdzierniku jedynie
70 projektow.

4 www.unfccce.int

70

[%]

Liczba jednostek CER wydanych do konca
pazdziernika wynosi ok. 1399 min, czyli w
ciggu ostatniego miesigca wydano ok. 10 min
jednostek  CER. Liczba jednostek  CER
wydanych w zwigzku z realizacjg projektéw
programowych CDM nie zmienia sie od kilku
miesiecy i caty czas jest na poziomie ok.
58,4 tys. CER. Jak pokazano na wykresie 5,
wedtug danych UNFCCC, najwiecej
wydawanych jednostek CER nadal pochodzi¢
bedzie z Chin i Indii (odpowiednio ponad 60%
i 11% wszystkich oczekiwanych CER).

Swiatowa podaz jednostek ERU

Z danych publikowanych co miesigc przez
Sekretariat Konwenciji Klimatycznej
dotyczgcych wydawanych jednostek ERU
wynika, ze do 30 pazdziernika br. wydano
ponad 839,7 min ERU, w tym ok. 15,7 min
wydano w ostatnim miesigcu.

Na wykresie 6 wyraznie mozna zauwazyé
dominujgcg role Ukrainy i Rosji jeéli chodzi o
liczbe wydanych jednostek ERU. Z projektow
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realizowanych w ramach Sciezki 15, Rosja
wydata w sumie w latach 2008-2013 ok. 281
min jednostek ERU, a Ukraina ponad
508 min.

Podaz jednostek ERU z Polski

Catkowita liczba jednostek ERU wydanych w
zwigzku z redlizacjg projektdw realizowanych »
w  Polsce  pozostata w  pazdzierniku
niezmieniona i wyniosta ok. 19,7 min, z czego

od poczatku 2013 r. wydano prawie 6 min.

Pozostate informacje ‘

» Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju
(EBOR) udzielit pozyczki w kwocie 292 min
PLN (czyli 69,5 min EUR) grupie, ktorej
wtascicielem jest firma Polish Energy
Partners S.A., na budowe trzech farm
wiafrowych w Polsce o tgcznej mocy
103,5 MW. Bank wesprze farmy wiatrowe:
Gawtowice (41,4 MW), Rajgréd (25.3 MW)

oraz Skurpie (36,8 MW)¢. Zdaniem EBOR
rozwdj farm wiatrowych przyczyni sie do
redukcji emisji o ok. 179 tys. tCO2/rok.
Pierwsza faza projektu powinna zakohczyé
sie do konca 2014 r.,, a druga faza do
wrzesdnia 2016 .

29 pazdziernika Rada Ministréw przyjeta
Strategiczny plan adaptacji dla sektorow
i obszaréw wrazliwych na zmiany klimatu
do roku 2020 z perspektywg do roku
2030, tzw. SPA2020. To pierwszy dokument
strategiczny, ktéry bezposrednio dotyczy
kwestii adaptacji do zachodzgcych zmian
klimatu. Gtéwnym celem SPA2020 jest
zapewnienie zrdwnowazonego  rozwoju
oraz efektywnego funkcjonowania
gospodarki i spoteczenstwa w warunkach
zmieniajgcego sie klimatu. W dokumencie
wskazano priorytetowe kierunki dziatan
adaptacyjnych, ktére nalezy podjgé do
2020 roku w najbardziej wrazliwych na

Wykres 6. Wydawane ERU w latach 2009-2013 (Sciezka )

2013
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2011

2010

2009
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Irédto: opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie Tschach Solution

5 7godnie ze Sciezkq | kraj goszczgcey projekty moze

samodzielnie okreslic zasady i procedury oceny, 6 www.ebrd.com

zatwierdzania i weryfikacji projektéw Jl.
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zmiany klimatu obszarach, takich jak:
gospodarka wodna, rolnictwo, lesnictwo,
réznorodnosc biologiczna, zdrowie,
energetyka, budownictwo i gospodarka
przestrzenna, obszary  zurbanizowane,
fransport, obszary gorskie i strefy wybrzeza.
Wiecej informacji nt. adaptacji do zmian
kimatu mozna znalezé na  stronie
internetowej klimada.mos.gov.pl.

» W dniach 11-22 listopada 2013 r. w
Warszawie odbywa sie 19. Konferencja
Stron  Ramowej Konwencji Naroddéw
Zjednoczonych ds.  Imian Klimatu
(Conference of Parties - COP). Zgodnie z
informacjami  zawartymi  na  oficjalnej

stronie polska
prezydencja stawia sobie za cel
wzmocnienie globalnego procesu

wielostronnego w zakresie negocjacji
klimatycznych w zgodnosci z zasadami
przejrzystoSci i zapewnienie  petnego
udziatu wszystkich Stron, z poszanowaniem
procedur prawnych i uwzglednieniem
réznorodnosci intereséw i opinii
reprezentowanych przez Strony Konwenciji.
Priorytety prezydencii polskiej skupiajg sie
na:

(a) skonkretyzowaniu mapy dojscia do
globalnego porozumienia w 2015 r;
(b) skutecznym wdrazaniu poprzednich
decyzji COP z Cancun (COP16), Durbanu
(COP17) oraz z Doha (COP18);
(c) zapoczgtkowaniu dialogu
i zaangazowania na linii: miasta - biznes -
politycy - reprezentanci spoteczehstwa
obywatelskiego, aby  zharmonizowad
komunikacje nt. zmian klimatu i dziatania
zmierzajgce w  kierunku adaptacji
i mitygacii.

» Rada Zarzgdzajgca CDM (CDM Executive
Board) na spotkaniu, ktére odbyto sie na
poczgtku pazdziernika zaakceptowata
dwuletni plan dziatan, ktérego celem jest
zagwarantowanie, ze mechanizm CDM
bedzie nadal efektywnym narzedziem,

ktérego mogq uzywad panstwa i sektor
prywatny do wypetniania swoich celéw
redukcyjnych. Strategia zaktada mu.in.
poprawe efektywnosci procedur
i standarddéw zwigzanych z oceng
i weryfikacjq projektow CDM?.

zakresie
statkow

Propozycja zZzmian W
operatoréw

funkcjonowania
powietrznych w EU ETS

Operatorzy statkdw  powietrznych  zostali
wtgczeni do systemu handlu uprawnieniami
do emisjj z poczagtkiem 2012 roku. Na
wszystkich  operatoréw  kohczgcych  lub
rozpoczynajgcych dziatalno$¢ lotniczg objetg
ustawq z dnia 28 kwietnia 2011 roku o systemie
handlu uprawnieniami do emisjj gazéw
cieplarnianych natozono obowigzek
monitorowania, sprawozdawania i rozliczania
emisji dwutlenku wegla. Wéréd podmiotdow
wtgczonych do systemu znaleZli sie zarbwno
operatorzy pochodzgcy 1z terytorium Unii
Europejskie] jak i podmioty spoza niej (tzw.
kraje trzecie). Ci ostatni, w ktérych imieniu
wypowiadali sie zazwyczaj reprezentanci
rzgdéw poszczegdinych panstw spoza UE,
mocno sprzeciwiali sie takim jednostronnym
dziataniom realizowanym przez Unie.

Silny sprzeciw operatoréw z krajow trzecich
dato sie zauwazy¢é na rdéznego rodzaju
spotkaniach miedzynarodowych, gdzie
omawiano zagadnienia dotyczgce lotnictwa
cywilnego. Na przyktad, w lutym 2012 roku w
Moskwie 23 panstwa spoza UE podpisaty
wspdlng deklaracje, w ktérej] neguje sie
wtgczenie operatoréw lotniczych z krajow
frzecich do systemu europejskiego i proponuje
szeroki zbiér dziatah odwetowych w stosunku
do operatorobw z UE. Kwestia lotnictwa
miedzynarodowego w  systemie  handlu
uprawnieniami do emisji przeniosta sie rowniez
na poziom negocjacji w ramach Ramowej
Konwencji Naroddw Zjednoczonych ws. Zmian
Klimatu  (UNFCCC), w trakcie ktdérych

7 CDM EB 75 Press Highlights, vol. 4, issue 5, October
2013
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Rys 1. Zakres emisji objetych projektem zmiany dyrektywy

2003/87/WE w ramach operaciji lotniczych.

EU Member State
EEA Member State

Proportion of the flight
covered by the EU ETS

Proportion of the flight
not covered by the EUETS

do ograniczenia wptywu emisji z
lotnictwa  miedzynarodowego
na zmiany klimatyczne.
Deklaracja zostata przyjeta z
umiarkowanym optymizmem
przez panstwa Unii Europejskie;j,
ktére chciatyby kontynuowac
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Irédto: Komisja Europejska

wzbudzata wiele kontrowersji. Zasadniczym
zarzutem stawianym przez niektére kraje byta
konieczno$¢ przesuniecia dyskusji w ramach
UNFCCC na poziom Organizacii
Miedzynarodowego  Lotnictwa  Cywilnego
(ICAO), ktéra wydaje sie odpowiednim
miejscem na prowadzenie takiej debaty. Unia
Europejska, widzgc pewnqg szanse na
stworzenie globalnego mechanizmu
rynkowego majgcego na celu redukcje emisii
gazéw cieplarnianych w sektorze lotniczym,
zdecydowata sie na pewne ustepstwa.
Efektem wszystkich tych wydarzen byto
wprowadzenie w 2013 roku derogacii lotniczej,
fzw. Stop-the-clock, wytqczajgcej z systemu
operacje lotnicze wykonywane w 2012 r.
pomiedzy lotniskami  zlokalizowanymi  na
terytorium UE, a tymi zlokalizowanymi w
krajach trzecich. Mozna uznacé, ze w pewnym
stopniu miato to pozytywny wptyw na wynik
tegorocznego Zgromadzenia ICAO, w trakcie
ktérego opracowano ramy czasowe i ramy
ogdlne wprowadzenia globalnego
mechanizmu rynkowego przyczyniajgcego sie
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negocjacje w ramach ICAQO.
Komisja Europejska w  dniu
-~ 16 pazdziernika br.
zaproponowata kika zmian w
dyrektywie 2008/87/WE,
przedstawiajgc dalsze
ustepstwa w odniesieniu  do
operatorow z krajow frzecich. W
projekcie tym zaproponowano
zmiany dotyczgce m.in.:

wytgczenia z obowigzku
monitorowania, raportowania i
umarzania odpowiednich
wielko$ci emisji w rejestrze z
lotdbw rozpoczynajgcych sie na
terytorium Europejskiego
Obszaru  Gospodarczego i
kohczgcych sie na terytorium kraju nie
nalezgcego do EOG oraz lotéow
rozpoczynajgcych sie  w  panstwach
nienalezgcych do EOG, a konhczgcych sie
na terytorium panstwa nalezgcego do
EOG w odniesieniu do dziatah operatorow
statkdw powietrznych w roku 2013,

wytqczenie z obowigzku monitorowania,
raportowania i umarzania odpowiednich
wielkosci emisji w rejestrze w odniesieniu
do lotdw wymienionych powyze] w

odniesieniu do czesci emisji
pochodzgcych z takich lotow
wyemitowanych poza przestrzeniq

powietrzng EOG w latach 2014-2020,

wytgczenie z obowigzku monitorowania,
raportowania i umarzania emisji ze
wszystkich  lotéw  objetych  dyrektywaq
2003/87/WE w odniesieniu do operatorow
statkdw  powietrznych niewykonujgcych
zarobkowych przewozdw  lotniczych,
ktérych catkowita emisja w danym roku
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nie przekracza 1000 ton CO2 w latach
2013-2020,

» przesuniecie termindw przewidzianych na
ztozenie zweryfikowanego raportu
rocznego oraz umorzenia odpowiedniegj
liczby uprawnien w rejestrze odpowiednio
z 31 marca 2014 r. na 31 marca 2015 r.
i z 30 kwietnia 2014 r. na 30 kwietnia 2015r.

Z przedstawionych powyzej informacji wynika,
ze zmiany ktére mogtyby by¢ wprowadzone w
2014 roku miatyby znaczgcy wptyw na
sytuacje operatoréw statkdw powietrznych i
ich obowigzki w ramach systemu handlu
uprawnieniami do emisji. Ograniczytoby to w
pewnym stopniu mozliwosci redukcyjne
systemu europejskiego, jednak zgodnie z
przewidywaniami  Komisji  Europejskie] nie
bedzie to miato wptywu na cele jakie Unia
postawita  sobie w ramach  pakietu
energetyczno-klimatycznego.

W dniu 18 pazdziernika br. Prezydent Bronistaw
Komorowski podpisat ustawe o zmianie ustawy
- Prawo geologiczne i gdrnicze. Nowelizacja
ustawy pozwolita wdrozy¢é dyrektywe  Unii
Europejskiej o wychwytywaniu i sktadowaniu
CO2 (Carbon Capture and Storage - CCS).
Dzieki zmianie mozliwa bedzie readlizacja
projektdw demonstracyjnych na terenie Polski.
Sktadowanie CO2 jest promowane przez
Komisje Europejskg jako jeden ze sposobdw
ograniczenia emisji CO2 do atmosfery.

Technologia wychwytywania i sktadowania
CO2 polega na wychwyceniu rdznymi
metodami CO2, powstajgcego w  wyniku
spalania  paliw  kopalnych, skroplenia go,
przetransportowania do miejsca sktadowania
i whtoczenia do izolowane] formacii
geologicznej w celu frwatego
przechowywania.

Na terenie Polski wyznaczono jedno miejsce,
gdzie bedzie mozna w przysztosci wykonac

projekt demonstracyjny. Tym miejscem sq
struktury pod dnem Battyku. Dzieki temu
zminimalizowano potencjalne ryzyko
zanieczyszczeh powietrza powstate w wyniku
wydostania sie gazu na zewngtrz sktadowiska.

Do sktadowania dwutlenku wegla, a takze
poszukiwania formacji geologicznych, w
ktérych bedzie mozina gromadzic CO2
wymagana bedzie koncesja udzielona przez
Ministra Srodowiska. Oprécz tego potencjalny
podmiot chcgcy uczestniczyé w tego typu
przedsiewzieciu bedzie musiat spetniac caty
szereg wymogow, fj.: dwudziestoletni
obowigzek monitorowania sktadowiska na
wtasny  koszt, a nastepnie przekazanie
monitoringu do specjalnie powotanej jednostki
administracyjnej, Krajowego Administratora
Podziemnych Sktadowisk Dwutlenku Wegla
(KAPS), pokrycie kosztdw monitorowania przez
nastepne 50 lat przez KAPS.
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Tabela 5. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w listopadzie 2013 r.

Dzien Wydarzenie

Spotkania Komisji Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego i

4,5 listopada ) ’ . o o
Bezpieczenstwa Zywnosci Parlamentu Europejskiego

4,5listopada  Spotkania Komisji Przemystu, Badan Naukowych i Energii Parlamentu Europejskiego

Wspdlne spotkanie Komisji Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego i
7 listopada Bezpieczehstwa Zywnosci Parlamentu Europejskiego i Komisji Przemystu, Badan
Naukowych i Energii Parlamentu Europejskiego

8 listopada Spotkanie Rady UE ds. Srodowiska

. 19 Sesja Konferencji Stron Ramowej Konwencji Naroddéw Zjednoczonych w sprawie
11-22 listopada . ) . , .
zmian klimatu wraz z 9 Sesjg Spotkan Stron Protokotu z Kioto

27,28 listopada  spotkania Komisji Przemystu, Badah Naukowych i Energii Parlamentu Europejskiego

27,28 listopada Spoﬂ_(onic:, Kom!sji Oc,:hrony Srodowiska quurolnego, Zdrowia Publicznego i
Bezpieczenstwa Zywnosci Parlamentu Europejskiego)

Terminy aukcji EUA w UE*:

= 0d 4 listopada, kazdy poniedziatek: Aukcja 3,66 min polskich uprawnien EUA na

unijnej platformie EEX — od 13:00 do 15:00
. . = 0Od 4 listopada, kazdy poniedziatek, wtorek i czwartek: Aukcja Unijna 3,4615 min
W listopadzie (28 listopada 3,4425 min) uprawnien EUA (EEX) - od 9:00 do 11:00

= 0Od 1 listopada, kazdy pigtek: Krajowa Aukcja Niemiecka, 4,020 min uprawnien
EUA (EEX) — od 9:00 do 11:00

= 6, 20 listopada: Krajowa Aukcja Brytyjska, 4,134 min uprawnien EUA (ICE) — od 9:00
do 11:00

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

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

» Strona 15



