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Analiza ksztattowania sie poziomu cen jednostek

EUA/EUAA i CER na rynku wtérnym w marcuz

Marzec rozpoczat sie bardzo gwattownym wzrostem cen
uprawnien EUA w stosunku do poprzedniego miesigca —
do ceny 5,90 euro. Byta to reakcja inwestorow na wyniki
posiedzenia Rady ds. Srodowiska, na ktdrej przyjeto
bardzo ambitne (wzgledem pierwotnej propozycji KE)
poprawki do projektu dyrektywy EU ETS. W kontekscie

Krajowy OsSrodek

Bilansowania i Zarzgdzania Emisjami

5,13 euro). Przyczyng spadkow, zdaniem TR, byta
aktualizacja informacji nt. wydawanych przez panstwa
czt. bezptatnych uprawnien (obawa o zwiekszenie ich
podazy na rynku) oraz informacje o spadku emisji
w sektorach energetycznych w Polsce i Wielkiej Brytanii.
Pomimo zwiekszonego popytu na uprawnienia
sprzedawane na aukcjach (Srednio ,cover ratio”s
powyzej 3,0), ceny w dniu 20 marca spadty ponizej
poziomu 5 euro. Wzrostom nie sprzyjaty spadki cen
wegla, energii i ropy naftowej na rynkach w Europie oraz
informacja o wznowieniu polskich aukcjia (w 2017 r. na
rynek trafi blisko 86 min uprawnien). Spadki pogtebity
sie jeszcze bardziej w dniu 27 marca (4,63 euro). Rynek
podjat probe
w przedostatnim dniu marca (4,91 euro), ale nie

jeszcze odwrdcenia trendu
uchronito to kursu przed zakornczeniem miesigca na
poziomie 4,68 euro.

Podsumowujac, uprawnienia EUA w marcu br. stracity

na wartosci ponad 10% (liczac od 28 lutego br.). Srednia

trendu spadkowego w catym miesigcu, znaczgce wzrosty arytmetyczna cena walorow EUA oraz CER

z dnia 1 marca okazaly sie by¢ tylko jednorazowym z 23 transakcyjnych dni marca wyniosta odpowiednio
wyjatkiem. Nastgpnego dnia inwestorzy rozpoczeli 5,10 euro oraz 0,28 euro. tgczny wolumen miesiecznych
wyprzedaz uprawnieni przekonani, ze propozycja Rady obrotéw uprawnierd EUA na wtérnym rynku spot gietd
bedzie miata znikomy wptyw na ksztattowanie sie cen ICE oraz EEX wynidst w marcu blisko 25,4 min uprawnier
uprawnien w |V okresie rozliczeniowym EU ETS2. Do dnia EUA, natomiast wolumen jednostek CER uksztattowat
9 marca uprawnienia EUA systematycznie tracity na sie na poziomie blisko 0,29 min.

wartosci (ponizej poziomu sprzed posiedzenia Rady —

Tabela 1. Notowania cen uprawniert EUA, EUAA oraz jednostek CER w transakcjach natychmiastowych (spot) oraz terminowych*
(future 17-23) w dniach 28 lutego do 31 marca 2017 r.

Ceny uprawnien EUA (w euro)

data spot Dec17 Dec18 Dec19 Dec20 Dec21 Dec22 Dec23
31-mar-17 4,68 4,69 4,69 4,73 4,88 4,96 5,04 5,13
28-lut-17 5,22 5,24 5,28 5,34 5,41 5,49 5,57 5,66
zmiana -10,35% -10,50% -11,17% -11,42% -9,80% -9,65% -9,52% -9,36%
data spot Dec17 Dec18 Dec19 Dec20 Dec21 Dec22 Dec23
31-mar-17 4,66 4,66 4,7 4,77 4,85 X X X
28-lut-17 5,20 5,20 5,24 5,30 5,37 X X X
zmiana -10,38% -10,38% -10,31% -10,00% -9,68% X X X
data spot Dec17 Dec18 Dec19 Dec20 Dec21 Dec22 Dec23
31-mar-17 0,27 0,27 0,27 0,27 0,27 X X X
28-lut-17 0,28 0,28 0,28 0,28 0,28 X X X
zZmiana 0,00% -3,57% -3,57% -3,57% -3,57% X X X

* kontrakty terminowe z terminem zapadalnosci w grudniu danego roku
Zrédto: opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie Thomson Reuters

3 Stosunek zapotrzebowania na uprawnienia EUA na aukgji do liczby
oferowanych uprawnien do sprzedazy
4 Wiecej w dalszej czesci raportu

1 Opracowano na podstawie informacji i danych publikowanych przez
m.in. Thomson Reuters (TR), ICE, EEX.

2 Eksperci Thomson Reuters (TR) s zdania, ze uprawnienia z rezerwy MSR
zaczng by¢ uwalniane dopiero w okolicach roku 2040.
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Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA oraz poziom wolumenu na rynku
spot gietd EEX oraz ICE w marcu 2017 roku [w euro]
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Najwazniejsze wydarzenia rynkowe w marcu

2017 roku:

Prezydencja Maltariska opublikowata poprawki do

tekstu dyrektywy EU ETS zaakceptowane w czasie
Rady ENVI z dn. 28 lutego 2017 r.s (szczegdty
dotyczagce poprawek znajdujg sie w lutowym
Raporcie z rynku CO2 — nr 59). Na te informacje
rynek zareagowat 13% wzrostami cen uprawnien
EUA w stosunku do dnia poprzedniego (z poziomu
5,22 do 5,90 euro).
kluczowymi dwoma elementami wptywajgcymi na

Zdaniem ekspertéw TR
ceny byly plany podwojenia do 24% liczby
uprawnien transferowanych z puli aukcyjnej do
rezerwy MSR do konca 2023 r. oraz, poczynajac od
2024 r., plany corocznego umarzania uprawnien
w rezerwie MSR do poziomu puli aukcyjnej
z poprzedniego roku. (1 marca)

Podczas konferencji European Shipping Week, Jos
Delbeke, szef Dyrekcji ds. Klimatu w Komisji
Europejskiej, wezwat Miedzynarodowg Organizacje
Morskg (ang. IMO) do wyznaczenia celu redukgji
emisji gazow cieplarnianych dla sektora morskiego

na 2018 r. Delbeke stwierdzit, ze warto wykorzystac
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— crednia arytmetyczna EUA

ramach poprawek
dyrektywy EU ETS
redukcyjne

pomyst zaproponowany w
do projektu
dziatania

Parlamentu

i wzmocnic sektora
morskiego.s (1 marca)

Wielka Brytania w wiosennej aktualizacji budzetu
wpisata kontynuacje mechanizmu redukcji emisji

w postaci podatku od emisji na poziomie £18 za

tone CO2, ktéry zgodnie 1z zesztorocznymi
ustaleniami  ma obowigzywa¢ do 2021 r.
Jakiekolwiek zmiany w tym zakresie zostaty
przetozone na jesienng aktualizacje budzetu.7
(8 marca)

Zgodnie z wyrokiem Sadu UE w sprawie

ArcelorMittal przeciwko Luksemburgowi, panstwo
moze ubiegac sie o zwrot uprawnien, ktére zostaty
przyznanie nienaleznie prowadzgcemu instalacje

bez koniecznosci wyptacenia odszkodowania.s
(8 marca)
Na swojej stronie internetowej Komisja

poinformowata, ze w dn. 2 i 3 kwietnia udostepni
odpowiednio: informacje o liczbie umorzonych
uprawnien oraz wielkoSci emisji na poziomie
instalacji. Przekazane dane bedg dotyczyty instalacji

zaréwno stacjonarnych jak i lotniczych.s (10 marca)

s http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-6841-2017-
INIT/en/pdf

6 http://fairplay.ihs.com/safety-regulation/article/4282911/eu-
climate-action-chief-calls-for-imo-emissions-target-in-2018

7 https://www.carbonbrief.org/spring-budget-2017-key-climate-
energy-announcements

shttp://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=
188666&pagelndex=08&doclang=PL&mode=Ist&dir=&occ=first&part=
1&cid=239206

9 https://ec.europa.eu/clima/news/3-april-2017-european-
commission-will-release-verified-eu-ets-emissions-data-and-

compliance en
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Gietda EEX opublikowata nowy kalendarz dla aukcji
polskich uprawniern EUA na 2017 r. (link). Stato sie
to mozliwe dzieki podpisaniu przez Polske nowej
umowy na sprzedaz uprawnien do emisji na
wspolnej platformie aukcyjnej gietdy EEX.
Planowany do sprzedazy w 2017 r. wolumen ma
wyniesc¢ blisko 85,88 min uprawnien EUA (14,99 min
niesprzedanych w 2016 r. oraz 70,89 min
przewidzianych do sprzedazy w 2017 r.). Aukcje
odbywac sie bedg w co druga $rode, a oferty na
aukcji bedzie mozna sktada¢ w godzinach od 9:00 do
11:00. Na kazdej aukcji przedmiotem sprzedazy
bedzie 4,857 min uprawnien EUA, z wyjgtkiem
pierwszej i ostatniej aukcji oraz  aukgji
przeprowadzanych w sierpniu.10 (16 marca)

Polska wznowita sprzedaz uprawnien EUA na
platformie EEX. Na pierwszej w 2017 r. sesji
sprzedano ponad 5,7 min uprawnien EUA po cenie
rozliczeniowej 4,71 uzyskujgc przychdd o wartosci
ponad 27 min euro (szczegdty w dalszej czesci
raportu).i1 (29 marca)

Dnia 31 marca 2017 r. minat termin, na podstawie
art. 86 ust. 1 ustawy z dnia 12 czerwca 2015 r.
o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazow
cieplarnianych (tekst jednolity Dz. U. z 2017 r. poz.
568) sktadania zweryfikowanych raportow za
2016 r. (Raport roczny o wielkosci emisji wraz ze
sprawozdaniem z jego weryfikacji). Zgodnie z art.
105 ust. 1 ww. ustawy za nieprzedfozenie raportu
Krajowemu os$rodkowi w terminie grozi kara
w wysokosci 50 000 zt.12 (31 marca)

Na stronie Komisji opublikowana zostata tabela
informujagca o liczbie uprawnien wydanych
instalacjom na 2017 r. w poszczegdlnych panstwach
czt. (stan na dzieni: 31 marca 2017 r.). Wynika z niej,
ze wszystkie panstwa oprdcz Malty nadal nie wydaty
czesci przydzielonych uprawnien. Najwieksza
réznica w liczbie wydanych uprawnien w stosunku
do zatwierdzonego w ramach Krajowych Srodkéw
Wykonawczych przydziatu wystepuje we Wtoszech,
Rumunii i Wielkiej Brytanii.13 (31 marca)

10

Ksztattowanie sie cen uprawnien EUA

i EUAA na rynku pierwotnym

W marcu, w ramach rynku pierwotnego, odbyto sie
21 aukcji uprawnien EUA (19 na gietdzie EEX oraz 2 na
gietdzie ICE), na ktérych sprzedano facznie ponad
92 min uprawnien EUA po Sredniej wazonej cenie 5,06
euro. Réznica pomiedzy srednig ceng osigganga na aukcji
oraz $rednig ceng spot z rynku wtérnego wyniosta 0,04
euro (na korzysc tej drugiej ceny). Wspotczynnik popytu
do podazy uprawnien na wszystkich aukcjach EUA
wynidst Srednio 2,7214.

W marcu nie odbyta sie zadna aukcja uprawnien
lotniczych EUAA, poniewaz kalendarz aukcji dla
uprawnien lotniczych nie zostat jeszcze opublikowany.
Jest to zwigzane z trwajacymi pracami nad projektem
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
W sprawie zmniejszenia zakresu operacji lotniczych
objetych systemem EU ETSis wytgcznie do operacji
wykonywanych  wewnatrz EOGi.  Projektowane
rozporzadzenie spowoduje zmniejszenie wolumendow
uprawnien EUAA proporcjonalnie do zmniejszenia
zakresu operacji lotniczych objetych systemem,
w zwigzku z czym ostateczne wolumeny bedga znane po
zakonczeniu tych prac (ich termin planowany jest na
poczatek roku 2018).

Wznowienie aukcji polskich uprawnien do emisji na
platformie EEX

W dniu 29 marca 2017 roku gietda EEX, w imieniu Polski,
przeprowadzita pierwsza w 2017 r. aukcje uprawnien
EUA. Do sprzedazy na aukcji przeznaczonych zostato
5 738 500 uprawnien (najwyzszy wolumen sprzedawany
przez Polske na pojedynczej aukcji w historii). Catkowite
zapotrzebowanie na uprawnienia, zgtoszone przez
uczestnikdw aukcji, wyniosto 14 198 000 uprawnien
EUA. Popyt na uprawnienia byt ponad 2,5-krotnie
wiekszy niz ich liczba oferowana do sprzedazy w ramach
aukcji. W aukcji uczestniczyto 21 podmiotéw, a cena
rozliczeniowa wyniosta 4,71 euro/EUA. Przychdd ze
sprzedazy uprawnien EUA wynidst 27 028 335 euro.

13

14 Obliczono $redni wazony wspétczynnik popytu do podazy.
15

16
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W sumie w 2017 r. za posrednictwem gietdy EEX Polska
planuje sprzeda¢ 85 877 000 uprawnien EUA.

Wptyw proponowanych zmian w projekcje

dyrektywy EU ETS na liczbe uprawnien do emisji

Funkcjonowanie systemu EU ETS bedzie zalezato od

ostatecznej wersji zrewidowanej dyrektywy
2003/87/WE, ktéra zostanie uzgodniona w procedurze
trilogu pomiedzy Komisjg Europejska, Parlamentem
Europejskim i Radg UE. Zaréwno Parlament Europejski,
jak i Rada zgtosity juz swoje propozycje zmian do
projektu dyrektywy EU ETS, przedstawionego przez KE
(szczegotowe informacje w lutowym raporcie z rynku —
nr 59). Pomimo rdznic wystepujgcych pomiedzy
zmianami zgtoszonymi do dyrektywy przez Rade
i Parlament Europejski, obie propozycje s3 do siebie
bardzo zblizone, poniewaz prowadzg do wzmocnienia
dziatania rezerwy MSR, jednak propozycja Rady
spowoduje umorzenie prawie 2-krotnie wiekszej liczby

uprawnien.

Analiza zaproponowanych przez Parlament
i Rade zmian, wskazuje, ze bedg one powodowaty m.in.
szybszg redukcje nadwyzki na rynku w EU ETS
i czeSciowe umorzenie uprawnien. Pomimo zie
nowelizacja dyrektywy EU ETS zasadniczo obejmuje
przyszty okres rozliczeniowy EU ETS (2021-2030) to
zaproponowane poprawki w zakresie funkcjonowania
rezerwy MSR wptywajg rowniez na obecny okres
rozliczeniowy 2013-2020. Na wykresie 2 zamieszczono
analize poszczegdlnych propozycji w perspektywie do
2030rr.

Catkowita liczba uprawnien dostepnych dla instalacji od
2013 do 2030y,
zaproponowanymi po Radzie ds. Srodowiska i przez

zgodnie z  poprawkami
Parlament Europejski bytaby zblizona do scenariusza
zaktadajgcego wdrozenie propozycji KE (réznice ponizej
1%). Ich liczba wynosi ok. 28,5 mld ton. Jednakze zmiany
proponowane przez Rade i Parlament Europejski
prowadzg do duzych rdinic w podazy uprawnien
w poszczegblnych latach rozwazanego okresu 2013-
2030, w szczegdlnosci pomiedzy rokiem 2019-2021.

Zgodnie z propozycjami Parlamentu i Rady w pierwszych
latach funkcjonowania rezerwy MSR ma zostac
podwojony wskaznik okreslajacy liczbe uprawnien

17 Przez catkowitg liczbe uprawnien dostepna dla instalacji nalezy
rozumie¢ podaz uprawnien, tj. pule przeznaczong na bezptatny
przydziat z art. 10a, rezerwe NER, liczbe uprawnien sprzedawanych

Wykres 2. Wptyw zmian w projekcje dyrektywy EU ETS na
liczbe uprawnien i nadwyzke w EU ETS
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m— Z3gregowana Bazba uprawnien w MSR Zagregowana nadwyzka
Jednostki CER/ERU w 2013-2020
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Zrédto: Opracowanie wtasne KOBIZE, w oparciu o prognoze emisji PRIMES
scenariusz referencyjny 2016. W szacunkach zatozono m.in., ze w
przypadku propozycji Parlamentu i Rady pula aukcyjna zostanie
obnizona o 2% (na rzecz zwiekszenia bezptatnego przydziatu), w
poréwnaniu do propozycji KE.

transferowanych z rynku do rezerwy MSR, z 12% do 24%

nadwyzki w EU ETS. Z powodu podwojenia tego

wskaznika nastepuje duzy spadek liczby uprawnien
sprzedawanych na aukcjach, jeszcze w obecnym okresie

2019-2020 i pdzniej w 2021 r., co w poréwnaniu do

propozycji KE przektada sie na zmniejszenie catkowitej

liczby uprawnienn dostepnych dla instalacji w latach

2019-2021 (o ok. 10%) i jednoczesny spadek nadwyzki

w EU ETS do 2021 r. o ok. 40% (patrz wykres 2 —

zagregowana nadwyzka).

na aukcjach, derogacje dla elektroenergetyki (art. 10c dyrektywy EU
ETS) oraz Fundusz Modernizacyjny i Innowacyjny.
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Stopniowo od 2022 r., w przypadku scenariuszy
zgodnych z propozycjami Parlamentu Europejskiego
i Rady, rezerwa MSR przestaje w istotny sposéb
pomniejszac pule aukcyjna. Przy czym, od 2023 r. w obu
analizowanych scenariuszach rezerwa MSR juz nie
pomniejsza puli aukcyjnej. W zwigzku z tym, catkowita
liczba uprawnien dostepnych w kolejnych latach ulega
stopniowemu zwiekszeniu i do 2026 r. szacowana
wielko$¢ podazy przewyzsza scenariusz zaktadajgcy
wdrozenie

propozycji KE, powodujagc taczne

podwyzszenie liczby dostepnych uprawnien
odpowiednio dla propozycji Parlamentu Europejskiego
i Rady w latach 2023-2026 odpowiednio o ok. 7,3% i ok.
7,5% (natomiast tgcznie w IV okresie rozliczeniowym EU
ETS w latach 2021-2030 o ok. 1,9% i ok. 2,4%),
w porownaniu do scenariusza odzwierciedlajgcego

propozycje KE.

W 2027 r. zgodnie ze scenariuszem zakfadajgcym
wdrozenie propozycji KE mechanizm MSR przestaje
pomniejszac¢ pule aukcyjng i réznica w liczbie uprawnien
dostepnych dla instalacji w danym roku pomiedzy
scenariuszami jest bardzo mata (znacznie ponizej 1% dla
lat 2027-2030).

Kolejng zmiang jest propozycja umorzenia czesci
uprawnien w  MSR. Poprawki do dyrektywy
przedstawione po Radzie ds. Srodowiska moga
powodowa¢ trwate usuniecie z MSR ok. 1,5 mld
uprawnien do emisji do roku 2030. Natomiast zgodnie
z propozycjg Parlamentu z rezerwy MSR w 2021 r.
miatby  zosta¢ usuniete 0,8 mld uprawnien.
Konsekwencje tych dziatan widaé na zamieszczonym
wykresie 2, gdzie zaznaczony jest wyrazny spadek liczby
uprawnief zgromadzonych w MSR zgodnie ze
scenariuszem wedtug propozycji Rady (w 2024 r.)
i wedtug propozycji Parlamentu Europejskiego
(w2021r.).

Z duzym prawdopodobiefistwem mozna zatozy¢, ze
samo umorzenie uprawnien nie bedzie miato
odzwierciedlenia w  wielkosci  puli  uprawnien
dostepnych dla instalacji do 2030 r. (poniewaz powrot
uprawnien z MSR nastepuje dopiero po 2030 r.).
Natomiast moze wystgpi¢ wzrost ceny uprawnien
zarowno w wyniku dziatan spekulacyjnych na rynku
w EU ETS, jak i w przysztosci, kiedy uprawnienia beda

powracaty na rynek po 2030 r., poniewaz zmniejszenie

liczby uprawnien znajdujacych sie w rezerwie MSR moze
spowodowal wyzszg presje na wczesniejsze dziatania
redukcyjne.

Najwazniejsze informacje z innych systemow ETS

8 marca — Prowincja Kanady - Nowa Szkocja wydata
dokument nt. opcji projektowych systemu handlu
uprawnieniami do emisji CO2, w ktérym zobowigzata sie
do wdrozenia systemu ETS od 2018 r. Dzieki
uruchomieniu tego systemu prowincja wpisze sie
w krajowa polityke klimatyczng Kanady, ktéra od 2018 r.
ma zamiar wprowadzi¢ krajowg cene minimalng (ang.
federal government’s carbon pricing benchmark”) na
tone wyemitowanego dwutlenku wegla. Wszystkie te
dziatania majg stuzy¢ osiagnieciu przez Kanade celdw
redukcyjnych, zadeklarowanych przed konferencjg COP
21 w Paryzu, moéwigcych o redukcji emisji gazéw
cieplarnianych do 2030 r. 0 30% w stosunku do poziomu
z 2005 r. Aby osiggna¢ zgodnos¢ z krajowym planem
wprowadzenia ceny minimalnejis za tone CO;, system
ETS Nowej Szkocji1e powinien :

> Okresli¢ limit emisji (,,cap”) bazujacy na krajowe;j
cenie minimalnej - 10 CAD2o za jedng tone CO:
w 2018 r., ktéra ma rosnac do 50 CAD w 2022 r.,

>  Przedstawi¢ cel redukcyjny na poziomie
minimum 30% do 2030 r. w stosunku do 2005 r.,

> Wiaczy¢ do systemu co najmniej emisje
pochodzgce ze spalania paliw kopalnych.

Nowa Szkocja proponuje obowigzkowe wtgczenie do
systemu ETS nastepujacych podmiotow: obiektéw
przemystowych o rocznej emisji GHG wynoszgcej co
najmniej 100 tys. ton CO2eq; sektora energetycznego
(odpowiadaja za 44% krajowej emisji CO2) oraz
dystrybutoréw gazu ziemnego. Przewiduje sie, ze bedzie
okoto 20 wuczestnikbw systemu. W programie
zaplanowano pierwsze 2 okresy zgodnosci w latach
2018-20201i2021-2023, dla ktérych limity emisji zostang
ustalone zgodnie z krajowymi kryteriami odniesienia
(cena minimalna za tone emisji CO2). Wiekszosc¢
uprawnien zostanie przydzielona bezptatnie
uczestnikom systemu, w oparciu o mechanizm alokacji,
ktory jeszcze nie jest ustalony. Program ustanawia
rowniez rezerwe strategiczng, ktora bedzie dostepna dla

uczestnikdw systemu po ustalonych cenach. Wielkosci

19

20 Dolar kanadyjski
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tej rezerwy i poziomdéw cen uprawnien z rezerwy nie
zostaly jeszcze ustalone. Prowincja Nowa Szkocja
osiggneta juz zatozony cel redukcji do 2020 r. Cel ten
wynosit 10% redukcji emisji w stosunku do 1990 r.
W 2014 r. prowincja wyemitowata okoto 16,60 min ton
CO2eq, co przetozyto sie na 18% redukcje emisji
w stosunku do 1990 r. Cele te osiggnieto gtownie dzieki
zatozonym celom redukcji emisji dla sektora
energetycznego, odnawialnym  Zrédtom  energii
i efektywnosci energetycznej. Prowincja na chwile
obecng nie zamierza tgczy¢ planowanego systemu ETS

z systemami ETS z innych prowincji.( )

17 marca — Tajwanska Agencja Ochrony Srodowiska
(ang. ,Taiwanese Environmental Protection Agency —
TEPA”) potwierdzitazz zobowigzanie Tajwanu do
opracowania systemu handlu uprawnieniami do emisji.
System ETS jest jedng z dziewieciu ogdlnych zasad,
dotyczacych osiaggniecia celdw, w zakresie tagodzenia
skutkéw zmian klimatu, ktére rzad Tajwanu zatwierdzit2s
w dniu 23 lutego 2017 r. i ktére potwierdzity przyjety
w 2015 r. cel redukcji emisjiza do 2050 r., o 50%
w stosunku do 2005 r. Sprawozdawczos¢ firm, ktore
beda uczestniczy¢ w systemie trwa juz od 2013 r. Jednak
na dzien dzisiejszy TEPA nie podata terminu wdrozenia
systemu handlu emisjami. Poza systemem ETS Tajwan
pracuje rowniez nad rozwojem energetyki odnawialne;j.
Planuje do 2025 r. zwiekszy¢ udziat energii wytworzonej
z OZE w sektorze wytwarzania energii z 40% do 55%.

(linkas)

22 marzec - W prowincji Kanady, Ontariozs odbyta sie
pierwsza aukcja uprawnienzs, na ktérej sprzedano 25,3
min uprawnien po cenie 18,08 CAD (12,63 EUR). Aukcje
odbywaja sie kwartalnie, nastepna jest zaplanowana na
6 czerwca 2017 r. Prowincja Ontario uruchomita swdj
system handlu uprawnieniami do emisji 1 stycznia
2017 r. Jest on bardzo podobny do systemdéw ETS
w Kalifornii (USA) i Quebecu (Kanada). Wtadze prowingji
planujg potaczy¢ swdj system z ww. wymienionymi od
1 stycznia 2018 r. Szczeg6towo system ETS w prowincji
Ontario zostat opisany w ,Raporcie z rynku CO2” nr 50,

z maja 2016 r. Wszystkie wptywy z aukcji uprawnien
beda inwestowane wytgcznie w projekty redukujace
emisje gazéw cieplarnianych. Uruchomienie systemu
ETS w Ontario jest czescig strategii prowincji do realizacji
swoich celéw klimatycznych tj. redukcji emisji do 2020 r.
0 15% w stosunku do 1990 r., a do roku 2030 r. redukcja
emisji 0 37% w stosunku do 1990 r. (link)

27 marca - Nowa Zelandia i Chiny podpisaty wspdlny
plan dziatarnzs, majgcy na celu przeciwdziatanie zmianom
klimatu. Wsréd wielu dziatan sg tam propozycje
w zakresie wspdtpracy miedzy systemami handlu
uprawnieniami do emisji:

»  Prowadzenie na biezgco warsztatéw i wymiany
informacji pomiedzy ekspertami w zakresie
systemdéw handlu ETS obu krajow, z potozeniem
nacisku na przysztg wspoétprace miedzy nimi,

» Identyfikowanie mozliwosci wspétpracy z innymi
systemami handlu uprawnieniami potudniowo-
wschodniej Azji i Pacyfiku,

»  Udostepnienie informacji na temat roli zalesiania
w krajowych systemach handlu ETS.

Inne dziatania wyszczegdlnione w podpisanym

dokumencie to:

» Ograniczenie emisji gazéw cieplarnianych
w rolnictwie,

P> Wspdtpraca w zakresie promowania rozwoju
pojazdéw elektrycznych i infrastruktury do ich
tadowania. ( )
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Polityka klimatyczna Rosji

Rosja jest na czwartym miejscu pod wzgledem

wielkosci emisji gazéw cieplarnianych na $wiecie (za
Chinami, USA i UE). W 2014 r. Rosja wyemitowata
2649  MtCOzeq30  (bez  LULUCF).
nr 3 i 4 przedstawiajg podziat emisji na sektory dla roku

Wykresy

1990 (rok bazowy) i dla 2014 r., w oparciu o raport CRF
z13.10.2016 .

Poczatki polityki klimatycznej Rosji przypadajg na
1997 r., kiedy to strona rosyjska brata udziat w pracach
przy Protokole z Kioto, ktéry ratyfikowata w 2004 r.
Dzieki swojej ratyfikacji przesadzita o wejsciu tego
dokumentu w zycie. Wedtug protokotu Rosja do
2012 r. miata utrzymaé swoje emisje na poziomie
z 1990 r. Nalezy rowniez nadmieni¢, ze Rosja
ratyfikowata PzK w zamian za zgode Unii Europejskiej
na jej cztonkostwo w Swiatowej Organizacji Handlu
(ang. World Trade Organization - WTO)31.

W chwili podpisywania protokotu Rosja emitowata
0 34% gazow cieplarnianych mniej niz w 1990 r. Gtéwng
przyczyng redukcji GHG byt upadek energochtonnej
gospodarki oraz kryzys w latach 1997-1998, kiedy wiele
zaktadéw zbankrutowato. Dzieki ratyfikacji Protokotu
z Kioto Rosja miata prawo do sprzedazy jednostek
przyznanej emisji (ang. Assigned Amount Units — AAU).
Ale do grudnia 2012 r. sprzedano jedynie okoto 200 miIn
jednostek, z okoto 6 mld jednostek, jakie Rosji
przyznano. Pozostatych nie bedzie mogta juz
wykorzystac¢, poniewaz w grudniu 2012 r. nie podpisata
sie pod przedtuzeniem obowigzywania Protokotu

z Kioto.

18 czerwca 2010 r., przed szczytem klimatycznym COP
15 w Kopenhadze prezydent Rosji wyrazit gotowos¢ do
10-15%,
w stosunku do 1990 r. W pazdzierniku 2013 r. prezydent

redukcji emisji Rosji do 2020 r. o
Rosji wydat dekret, ktory dat ,zielone swiatto” pracom
nad zmniejszeniem emisji gazéw cieplarnianych.
Wedtug dekretu do 2020 r. emisja gazéw cieplarnianych
ma sie zmniejszy¢é o 25% w stosunku do poziomu
z 1990 r. Rzad otrzymat poéttora roku na przygotowanie
konkretnych dziatan oraz wskaznikéw redukcji dla

poszczegdlnych sektorow gospodarki.

sohttp://unfccc.int/national reports/annex i ghg inventories/nation
al_inventories submissions/items/9492.php
31 http://www.cire.pl/pliki/2/urb.pdf

Wykres 3. Podziat emisji na sektory w Rosji dla roku
bazowego, 1990 [w %]

B Sektor energetyczny
- 1969 MtCO2eq

M Emisja lotna z paliw -
789 MtCO2eq

W Transport - 320
MtCO2eq

W Procesy
przemystowe - 298

MtCO2eq
Rolnictwo - 315

MtCO2eq

Odpady - 77
MtCO2eq

Zrédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie raportu CRF z
13.10.2016'r.

Przed konferencja COP 21 w Paryzu w 2015 r. Rosja
zobowigzata sie, w ramach wktadéw do nowego
porozumienia tzw. INDCs2 (ang. ,Intended Nationally
Determined Contributions”), do redukcji emisji gazéw
cieplarnianych do 2030 r. o 25-30% w stosunku do
1990 r. Gtéwnymi Srodkami do uzyskania tych efektéw
ma by¢: zrownowazona polityka zarzadzania lasami,
podniesienie poziomu efektywnosci energetycznej,
energochtonnosci

zmniejszenie gospodarki

i zwiekszenie udziatu odnawialnych Z7rédet energii

Wykres 4. Podziat emisji na sektory w Rosji dla 2014 r.
[w %]

M Sektor energetyczny
-1178 MtCO2eq

M Emisja lotna z paliw -
765 MtCO2eq

W Transport - 248
MtCO2eq

MW Procesy
przemystowe - 213

MtCO2eq
Rolnictwo - 132

MtCO2eq

Odpady - 113
MtCO2eq

Zrédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie raportu CRF z
13.10.2016 .

2http://www4.unfccc.int/submissions/indc/Submission%20Pages/su
bmissions.aspx
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w rosyjskim bilansie energetycznym. Rosyjskie lasy
borealne (tajga) maja globalne znaczenie dla fagodzenia
zmian klimatu, chronig zasoby wodne, zapobiegajg
erozji gleb i zachowujg réznorodnos¢ biologiczng na
naszej planecie. Lasy Rosji stanowig okoto 25%
Swiatowych zasobdw lesnych i okoto 70% swiatowych
iglastych laséw borealnych. Racjonalne wykorzystanie,
ochrona, utrzymanie i reprodukcja laséw, tzw.
zarzadzanie lasem, jest jednym z najwazniejszych
elementdéw polityki rosyjskiej w celu ograniczenia emisji
gazéw cieplarnianych. Hektar lasow borealnychss jest
w stanie zwigza¢ dwa razy wiecej czystego chemicznie
wegla niz hektar laséw tropikalnych. Organizacje
ekologiczne wezwaty wifadze Rosji do bardziej
ambitnych celéow redukcji emisji, gdyz wedtug nich
zadeklarowane redukcje s3 dalece niewystarczajace,
biorgc pod uwage zmiany jakie zaszty w Rosji na
przestrzeni ostatnich 25 lat. Ekolodzy twierdza, ze
zadeklarowane cele redukcji sg zbyt tatwe do spetnienia.
Zgodnie z raportem CRF z 2016 r., w 2014 r. Rosja
osiggnetfa juz cel redukcji 30% w stosunku do 1990 r.
Wedtug witadz Rosji cele redukcji przyjeto optymalne,
majgc na uwadze nie tylko klimat, ale réwniez rozwdj
ekonomiczny kraju.

W lutym 2017 r. Rosjass rozpoczeta prace nad krajowg
strategig adaptacji do zmian klimatu, ktérej efektem
bedzie powstaty do potowy 2018 r. nowy plan. Plan ma
uwzglednié ekstremalne zjawiska pogodowe,
podnoszenie sie poziomu morza, wzrost opadow,
rozmarzanie wiecznej zmarzliny i oceni¢ ich ryzyko na
niekorzystne skutki zmian klimatycznych. Plan ma

przedstawic réwniez ewentualne srodki adaptacyjne.

Swiatowa podaz jednostek offsetowych ‘

Z danych publikowanych przez Sekretariat Konwencji
Klimatycznej (UNFCCC) wynika, ze do korica marca br.
zarejestrowano w sumie 7 763 projektéw CDMss (ang.
Clean Development Mechanism — mechanizm czystego
rozwoju), w tym 2 projekty w marcu 2017 r.

Liczba jednostek CER wydanych do korica marca 2017 r.
wyniosta ok. 1804 min, co oznacza, ze w ciggu
ostatniego miesigca wydano ok. 6 min jednostek CER.
Natomiast liczba jednostek wydanych w zwigzku

34
35
36 ang. Programme of Activities (PoA) — dziatania programowe
obejmuja realizacje wielu pojedynczych projektéw, ktére taczy

z realizacjg dziatan programowych CDM (PoA)3s w marcu
osiggnefa poziom 7,97 min jednostek wzrastajac
0 170 tys. jednostek.

Pozostate informacje

»  Narodowy Fundusz  Ochrony  Srodowiska
i Gospodarki Wodnej ogtosit konkurs w ramach POI$
2014 - 2020, dziatanie 1.2 - Promowanie
efektywnosci  energetycznej i  korzystania
z odnawialnych Zrddet energii w przedsiebior-
stwach. Konkurs dedykowany jest duzym przedsie-
biorstwom, ktére zakres

okreslg zoptyma-

lizowanego przedsiewziecia na podstawie
wykonanego audytu energetycznego obejmujgcego
obiektach,

instalacjach i urzadzeniach. Celem konkursu jest

takze zmiany technologiczne w
wykonanie takich dziatan, jak m.in.: przebudowa
linii produkcyjnych na bardziej efektywne energe-
tycznie, kompleksowa modernizacja energetyczna
budynkéw w przedsiebiorstwach, zastosowanie
technologii efektywnych energetycznie w przedsie-
biorstwach przez przebudowe lub wymiane na
instalacje

energooszczedne urzadzenia i

technologiczne, oswietlenie oraz ciagi
transportowe linii produkcyjnych, budowa lub
przebudowa lokalnych Zrédet ciepta (w tym
wymiana zrédta na instalacje OZE), zastosowanie
technologii odzysku energii wraz z systemem
wykorzystania  energii  ciepta  odpadowego
w ramach przedsiebiorstwa. Budzet programu ze
srodkéw Funduszu Spodjnosci wynosi 300 min zt.
Dofinansowanie w postaci pomocy zwrotne] nie
moze przekroczyé 75% kosztéow kwalifikowanych
przy jednoczesnym  zachowaniu ograniczen
wynikajacych z zasad udzielania pomocy publicznej.
Dodatkowo, w  przypadku potwierdzonego
osiggniecia efektu ekologicznego mozliwe jest
uzyskanie umorzenia sptat czesci kapitatu tej
pomocy (tj. przyznania premii inwestycyjnej),
ktorego wysokos¢ uzalezniona jest od osiggniecia
zaktadanego efektu (zmniejszenia zuzycia energii),
w wysokosci od 5% do 15% wysokosci wydatkow
Konkurs  zostat

kwalifikowalnych. ogtoszony

wspdlna procedura zatwierdzania, a dodawanie kolejnych
projektéw odbywa sie bez koniecznosci ich nowego zatwierdzania, co
prowadzi do obnizenia kosztéw (wiecej nt. CDM PoA:

)
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31 marca br., a przyjmowanie wnioskdw zakonczy
sie 29 maja 2017 r.

Inny konkurs finansowany takze przez POIi$ 2014-
2020, poddziatanie 1.3.2 - Wspieranie efektywnosci
sektorze

energetycznej w mieszkaniowym

przeznaczony jest dla spoétdzielni i wspdlnot

mieszkaniowych. Celem tego programu jest

doprowadzenie do kompleksowej modernizacji

energetycznej wielorodzinnych budynkow
mieszkaniowych. Sktadaé¢ sie na nig moga m.in.
obiektu,

energooszczedne,

ocieplenie  przegréd zewnetrznych

wymiana o$wietlenia na
przebudowa systemow grzewczych lub podtgczenie
bardziej efektywnego energetycznie i ekologicznie
irédta ciepta, instalacja/przebudowa systeméw
chtodzacych, budowa lub przebudowa systeméw
wentylacji i klimatyzacji, zastosowanie automatyki
pogodowej, zastosowanie systemow zarzgdzania
energia w budynku, likwidacja dotychczasowych
nieefektywnych Zrédet ciepta i zastepowanie ich
instalacjami mikrogeneracji lub mikrotrigeneracji na
potrzeby wiasne, instalacjag OZE, jesli to wynika
z przeprowadzonego audytu energetycznego,
instalacjg indywidualnych licznikéw ciepta, chtodu
oraz cieptej wody uzytkowej, modernizacjg
instalacji wewnetrznych ogrzewania i cieptej wody
uzytkowej, instalacja zaworéw podpionowych
i termostatow, tworzeniem zielonych dachdw itp.
Dziatania te muszg by¢ oparte na audycie
energetycznym wykonanym dla modernizowanych
obiektéw. Budzet konkursu wynosi 300 min zt, przy
czym minimalna warto$¢ projektu mogacego
ubiega¢ sie o dofinansowanie wynosi 3 min zi.
Konkurs zostat ogtoszony 31 marca br., a wnioski
beda przyjmowane do 29 maja 2017 r. Z udziatu
w konkursie wykluczone sg projekty, ktére uzyskaty
dofinansowanie w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego. Planowane jest przeprowadzenie
szkolen dla  potencjalnych  wnioskodawcow.
Odbedg sie one w Il kwartale br.

Na poczatku roku 2017 powstata wspdlna analiza
Sandbag i Agora Energiewende, brytyjskiego
i niemieckiego think-tanku specjalizujacych sie

w kwestiach polityki klimatycznej oraz energii
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i gospodarki niskoemisyjnej pt. ,

”. Wykazuje
ona, ze w 2016 roku emisja CO2 w krajach UE spadta
0 4,5% w stosunku do roku poprzedniego. W tym
samym roku, w poréwnaniu do roku poprzedniego
produkcja energii elektrycznej w oparciu o spalanie
wegla zmalata o 12%, podczas gdy jej wytwarzanie
z gazu ziemnego wzrosto 0 20%. Potowa z tej zmiany
nastgpita w Wielkiej Brytanii, gdzie wiele elektrowni
weglowych  zostato  zamknietych.  Widoczna
zamiana pomiedzy tymi nosnikami energii nastgpita
takze w Niemczech, Wioszech, Holandii czy
w Grecji. Produkcja energii z OZE pozostata na
podobnym poziomie jak w roku 2015 (wzrost
z 29,2% do 29,6%) ze wzgledu na stabe warunki
wiatrowe i stoneczne, jak tez ze wzgledu na
spowolniony w 2016 r. wzrost sektora solarnego
i biomasowego. Jednak znaczny spadek cen w obu
tych branzach daje nadzieje na znaczacy ich wzrost
w przysztosci. Przyhamowat réwniez strukturalny
spadek zuzycia energii, co wskazuje na koniecznos¢
zintensyfikowania dziatan w zakresie efektywnosci
energetycznej.

Opublikowany przez europejskie stowarzyszenie
branzy wiatrowej WindEurope raport ,
wskazuje, ze w 2016 r. po raz pierwszy w UE
elektrownie wiatrowe pokryty zapotrzebowanie na
energie elektryczng w ponad 10%. Jednoczesnie
zainstalowana moc turbin wiatrowych po raz
pierwszy przewyzszyta moc elektrowni opalanych
weglem. W 2016 r. w UE zbudowano 12,5 GW
nowych elektrowni wiatrowych, z czego 10,9 GW na
ladzie, a 1,6 GW na morzu. Energetyka wiatrowa
jest najszybciej rozwijajacg sie technologia
energetyczng XXI wieku. W latach 2010 — 2016
zainstalowano 142,6 GW nowych mocy. W tym
samym okresie zainstalowano 101 GW w sitowniach
fotowoltaicznych, a dla poréwnania z konwencjo-
nalnymi nosnikami energii 93 GW w elektrowniach
gazowych, czy zmniejszenie mocy elektrowni
weglowych i olejowych o0 36 GW, jak tez atomowych
o 15 GW. taczna produkcja sektora wiatrowego
w roku 2016 wyniosta w Unii 296 TWh. OZE jako

jedna branza juz przoduje w UE jako zrddto energii
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http://poiis.nfosigw.gov.pl/skorzystaj-z-programu/zobacz-ogloszenia-i-wyniki-naborow-wnioskow/promowanie-efektywnosci-energetycznej-ii-konkurs/art,1,ii-konkurs-1-2-promowanie-efektywnosci-energetycznej-i-korzystania-z-odnawialnych-zrodel-energii-w-przedsiebiorstwach.html
http://poiis.nfosigw.gov.pl/skorzystaj-z-programu/zobacz-ogloszenia-i-wyniki-naborow-wnioskow/wspieranie-efektywnosci-ii-konkurs/art,1,ii-konkurs-1-3-2-wspieranie-efektywnosci-energetycznej-w-sektorze-mieszkaniowym.html
https://sandbag.org.uk/wp-content/uploads/2017/01/Energy-Transition-in-the-Power-Sector-in-Europe-2016.pdf
https://sandbag.org.uk/wp-content/uploads/2017/01/Energy-Transition-in-the-Power-Sector-in-Europe-2016.pdf
https://sandbag.org.uk/project/energy-transition-2016/
https://windeurope.org/wp-content/uploads/files/about-wind/statistics/WindEurope-Annual-Statistics-2016.pdf
https://windeurope.org/wp-content/uploads/files/about-wind/statistics/WindEurope-Annual-Statistics-2016.pdf

I> Raport z rynku CO?2

Nr 60, marzec 2017

elektrycznej, dostarczajagc  ok. 30% energii
elektrycznej, podczas gdy energetyka weglowa
i jadrowa produkujg odpowiednio po 25% energii
elektrycznej dostarczonej do odbiorcow.

Kwestie polityki klimatycznej byty poruszane
w trakcie Berlinskiego Dialogu w sprawie
Transformacji Energetycznej. Wzieli w nim udziat
przedstawiciele 93 panstw, ktérzy mieli okazje
dyskutowa¢ m.in. nad niemieckim planem
przeksztatcania sektora energetycznego, znanego
pod nazwa Energiewende, zaktadajgcym eliminacje
wegla z procesdw wytwarzania energii. Jest to
ambitne wyzwanie wobec faktu, Zze obecnie
w Niemczech dziata ponad 30 duzych elektrowni
weglowych, emitujgcych ponad 25% krajowej emisji
gazéow  cieplarnianych.  Niemcy, obejmujac
prezydencje w grupie G20, majg ambicje, aby na
tym forum w czerwcu podjac¢ dyskusje na temat

Tabela 5. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w kwietniu 2017 r.

konsekwencji przyjetych w 2015 r. ustalen
Porozumienia Paryskiego, szczegdlnie biorgc pod
uwage radykalng zmiane podejscia do tych kwestii
nowej administracji Donalda Trumpa. Wspdlny
raport Miedzynarodowe;j Agencji Energii
i Miedzynarodowej Agencji Energii Odnawialnej pt.
” wskazuje
na korzysci nie tylko Srodowiskowe, ale i ekono-
miczne wynikajgce z inwestycji w odnawialne zrodta
energii, czy efektywnos¢ energetyczng. Rezygnacja
z energetycznego wykorzystywania paliw kopalnych
wedtug raportu powinna zwigkszy¢ Swiatowe PKB
o 0,8% (1,6 mld $§) do roku 2050, poprzez
zwiekszenie  efektywnosci, rozwdj  nowych
technologii oraz zmniejszenie kosztéw wytwarzania
tanszej energii z odnawialnych Zrédet. Taka polityka
zapewni réwniez ogromny potencjat nowych miejsc
pracy.

Dzien Wydarzenie

1 kwietnia Opublikowanie przez Komisje Europejskg danych o zweryfikowanych emisjach za rok 2016
4 kwietnia Pierwsza dyskusja w ramach trilogu odnosnie reformy systemu EU ETS (spotkanie pomiedzy
Komisja Europejska, Radg i Parlamentem)
3-4 kwietnia Plenarne posiedzenie Parlamentu Europejskiego poswiecone miedzy innymi Brexitowi
6 kwietnia Posiedzenie Grupy roboczej ds. Srodowiska (WPE) dotyczgce m.in. decyzji non-ETS

10-11 kwietnia Posiedzenie Komisji ENVI w PE

24-25 kwietnia

Posiedzenie Komisji ITRE w PE odnos$nie polityki energetycznej UE

25 kwietnia Nieformalne posiedzenie Rady UE ds. Srodowiska

29 kwietnia Szczyt UE odnosnie Brexitu.

Terminy aukcji uprawnien EUA w UE*:

12 i 26 kwietnia (Sroda): krajowa aukcja polska, 4,857 min EUA (EEX) — start od 9:00 do 11:00

=
W kwietniu =

0d 3 do 27 kwietnia, kazdy poniedziatek (z wyt. 17 kwietnia), wtorek i czwartek: aukcja

unijna, 4,261 min EUA/aukcje (EEX) — start od 9:00 do 11:00

= 0Od 7 do 28 kwietnia (kazdy pigtek z wyt. 14 kwietnia): krajowa aukcja niemiecka, 4,473 min
EUA/aukcje (EEX) — start od 9:00 do 11:00

= 5i19 kwietnia: krajowa aukcja brytyjska, 4,269 mln EUA/aukcje (ICE) — start od 9:00 do 11:00

* na podstawie kalendarza aukcji gietd EEX i ICE/ECX, podane godziny zgodnie z czasem $rodkowoeuropejskim
Zrédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie Thomson Reuters, EEX, ICE
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http://wysokienapiecie.pl/atom/2113-moc-elektrowni-wiatrowych-weglowych-w-ue-2016
http://www.irena.org/DocumentDownloads/Publications/Perspectives_for_the_Energy_Transition_2017.pdf

Wykres 5. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w latach 2008-2017 [w euro]
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Wykres 6. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w 2017 roku [w euro]
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Zrédto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych o cenach z rynku OTC (do dnia 10 czerwca 2009 r.) i gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX,
Nordpool (od 10 czerwca 2009 r. do korica grudnia 2012 r.) oraz na podstawie danych gietdy ICE/ECX, EEX (poczynajac od 1 stycznia
2013r.).

Celem zobrazowania sytuacji na rynku EU ETS, a takze zmiennosci ceny uprawnien do emisji, zdecydowali$my sie na cykliczne
umieszczanie w Raporcie z rynku CO, wykreséw pokazujacych gtéwny trend cenowy uprawnien do emisji. Prezentowany
w obecnym Raporcie z rynku CO, wykres 5 obejmuje okres od poczatku 2008 r. do korica marca 2017 r. Natomiast na wykresie
6 przedstawiono zakres zmiennosci cenowej od poczatku 2017 roku.

W celu otrzymywania bezposrednio numeréow ,Raportu z rynku CO>” zachecamy Panstwa
do zapisywania sie do naszego newslettera

—> NEWSLETTER
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http://www.kobize.pl/pl/fileCategory/id/5/raport-z-rynku-co2
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Niniejszy dokument moze by¢ uzywany, kopiowany i rozpowszechniany, w catosci lub
w czesci, wytacznie w celach niekomercyjnych i z zachowaniem praw autorskich,
w szczegdlnosci ze wskazaniem Zrédta ich pochodzenia.
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