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| Ceny uprawnien EUA

2

Pod koniec listopada ceny uprawnien odnotowaty nowe minimum w 2023 r. spadajac
do ok. 70 EUR na rynku spot. W pofowie grudnia to minimum zostato dodatkowo
pogtebione do ok. 66 EUR. Ten poziom jest poréwnywalny z tym z przetomu wrzesnia b Analiza ksztaftowania sie cen uprawnien EUA

W numerze:

i pazdziernika 2022 r, kiedy rozpoczeta sie bessa na rynkach akcji na swiecie oraz na rynku wtdrnym w grudniu

zZ poziomem z lutego/ marca 2022 r., czyli poczatku agresji Rosji na Ukraine. W drugiej 0237

potowie grudnia nastapito silneodreagowanie, skutkujace wzrostami cen uprawnien b Najwazniejsze wydarzenia Zwiazane z
powyze] 77 EUR na koniec 2023 . funkcjonowaniem systemu EU ETS w grudniu
Czynniki PRO- SPADKOWE: 2023 T.

»  Ksztattowanie sie cen uprawnien EUA i EUAA
na rynku pierwatnym

»  Aktualizacja kalendarza aukcji na 2024 .

»  Rynek uprawnier do emisji w 2023 .
Podsumowanie

»  Prognozy cen uprawnien do emisji do

o  Silna korelacja cen uprawnien ze spadkowymi cenami energii i surowcow (gazu),

e Stabe fundamenty rynku": spadek produkcji w energetyce i przemysle w 2023 .
W UE r/r, skutkujacy spadkiem potrzeb ,hedgingowych” w EU ETS czy wieksza liczba
uprawnien oferowana na aukcjach w 2024 r. wzgledem 2023 1.

e Kontynuacja rekordowego wzrostu  pozycji - spekulacyjnych  funduszy
inwestycyjnych nakierowanych na spadki cen uprawnien (tzw. short positions)

2030T.
zgodnie z danymi Commitment of Traders (COT). S . :
»  Mozliwasci wigczenia usuwania dwutlenku
Czynniki PRO- WZROSTOWE: wegla do systemu EU ETS
e Brak nowych uprawnien wprowadzonych na rynek pierwotny w zwiazku > Globainy cel w zakresle adaptaci do zmian
klimatu

Z miesieczng przerwa w aukejach.

«  Negatywna korelacja cen uprawnien ze spadkowymi cenami gazu TTF. > Opaznienia w implementaci Art. 6

Porazumienia z Paryza a faczenie systemow
Statystycznie ceny uprawnien EUA na rynku spot gietd ICE/EEX w grudniu 2023 1. wzrosty £

wzgledem listopada br, z 70,69 do 7725 EUR. Srednia wazona cena EUA z 22 >
transakcyjnych dni grudnia wyniosta 70,61 EUR. t3czny wolumen obrotow na gietdach

ICE i EEX na rynku kasowym wynidst ponad 46 min uprawnien. Wskaznik zmiennosci cen

W grudniu mierzony za pomocg odchylenia standardowego wynidst 3,61%, natomiast

zakres cen maksimum/minimum byt réwny 10,92 EUR. 0d stycznia do grudnia 2023 .
Srednia wazona cen wyniosta 83,85 EUR, natomiast srednia arytmetyczna - 83,47 EUR.

Najwazniejsze informacje z globalnych
systemow ETS oraz pozostatych inicjatyw
redukgji emisji C0;

Pozostate informacje

Kalendarium najwazniejszych wydarzen
stycznia 2024 .

Tabela 1. Notowania cen uprawnien EUA na rynku kasowym (spot - ICE i EEX) oraz terminowym (,ICE EUA Futures Dec” dla lat 2023-2029)
w dniach od 30 listopada do 29 grudnia 2023 .

Data spot Dec24 Dec25 Dec26 Dec27 Dec28 Dec29 Dec30
29823 TS 8037 82,87 85,30 87,64 90,13 92,93 95,13
0lis23 7069 4,02 76,92 79,83 83,04 86,25 89,65 X
Zmiana 9,28% 8,58% 1,14% 6,85% 5,54% 4,50% 3,66% X

Zrodto: opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie www.barchart.com

» Strona1


http://www.barchart.com/

» Raport z rynku €02
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Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia transakgji uprawnieniami EUA oraz poziom wolumenu na rynku spot gietd EEX oraz ICE w

grudniu 2023 r. [w EUR]
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Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

| Analiza ksztaftowania sie cen uprawnien EUA na r. wtornym w grudniu 2023 1.

Pierwsza pofowa grudnia 2023 1. stata pod znakiem znaczacych
spadkow cen uprawnien do emisji do poziomu ok. 66 EUR, ktory
byt ostatnio zanotowany na przetomie wrzesnia i pazdziernika
2022 r, w okresie rozpoczecia bessy na rynkach akcji na swiecie
oraz na przetomie lutego i marca 2022 r,, czyli poczatku agresji
Rosji na Ukraine. Tak gtebokie spadki cen uprawnien w | potowie
grudnia 2023 r. byty skorelowane ze spadkami cen energii
i surowcow energetycznych (przede wszystkim gazu TTF). Ceny
tych towarow (analogicznie jak ceny uprawnien EUA) obnizaty sie
z powodu fagodniejszej pogody oraz wzrostu produkcji energii ze
zrodet odnawialnych’. Dodatkowo ,w grze” mogty byc stabsze
czynniki fundamentalne, tj. wzrost podazy uprawnien na rynku
pierwotnym spowodowany koniecznoscig finansowania planu
REPowerEU oraz wigczeniem sektora morskiego. Ponadto,
obserwuje sie spadek popytu na uprawnienia w wyniku
Znaczacego spadku produkcji w energetyce i przemysle w 2023 1.,
skutkujacego spadkiem potrzeb ,hedgingowych” w EU ETS. Nie

Tgeneracja energji z elektrowni wiatrowych w grudniu w UE osiggneta historyczny
rekord miesieczny w skutek wyjatkowo wietrznej pogody i rekordowego przyrostu
mocy siegajacego 17 GW w catym 2023 1 (

jest w petni jasne czy rynek uwzglednit juz wszystkie powyzsze
czynniki w cenach. Niewatpliwie od kilkunastu tygodni robig to
fundusze inwestycyjne, ktore zgodnie z danymi Commitment of
notujg rekordowe poziomy pozycjonowania sie na spadki cen
uprawnien (tzw. ,short positions”). Nalezy przypomniec, ze
W przesziosci takie dziatanie funduszy konczyto sie tzw. ,short
squeezem”, czyli koniecznoscig zamykania tych pozycji przez
fundusze z uwagi na rosngce ceny uprawnien. ByC moze taka
sytuacja miata miejsce w drugiej pofowie grudnia, ktora
zakonczyta sie silnym odreagowaniem ostatnich spadkow cen.
Rynek odrobit wszystkie wczesniejsze straty z ,nawiazka”
i zanotowat ok. 17% odbicie, do poziomu 77 EUR. Katalizatorem tych
wzrostow mogta by¢ swiadomosc inwestorow o braku doptywu
nowych uprawnien na rynek do 15 stycznia 2024 1, kiedy
planowana jest pierwsza aukcja w 2024 r. Warto zauwazyc, ze
grudniowe wzrosty cen o ponad 9% niemal idealnie korelaowaty
z sezonowoscig rynkowa z ostatnich 11 [at (tabela 7 na str.29).

» Strona 2


https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-insights/latest-news/electric-power/011224-eu-adds-record-17-gw-of-new-wind-power-capacity-in-2023

» Raport z rynku C02
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| Najwazniejsze wydarzenia zwigzane z funkcjonowaniem systemu EU ETS

w grudniu 2023 T.

KE poinformowata w komunikacie o osiggnieciu wstepnego
porozumienia pomiedzy PE i Radg UE w sprawie
zaktualizowanych przepisow UE majacych na  Ccelu
doprowadzenie do  obnizenia  emisji  zwigzanej
Z wykorzystaniem paliw gazowych i stworzenia rynku
wodoru. Celem nowelizagji jest rozpowszechnienie gazow
odnawialnych i niskoemisyjnych (w tym wodoru) oraz
zZapewnienie bezpieczenstwa dostaw i przystepnych cen
energii dla obywateli UE. Podjete dziatania majg rowniez
pozytywnie wpiynac na osiggniecie celdw neutralnosci
klimatycznej przez UE do 2050 r. Zmiany w przepisach bedg
miaty rowniez wptyw na ksztaft krajowych planow rozwoju
sieci - powinny opierac sie na wspolnych scenariuszach,
obejmujacych wykorzystanie energii elektrycznej, gazu
i wodoru, jak rowniez powinny zosta¢ dostosowane
do Krajowych Planéw w dziedzinie Energii i Klimatu (KKPEiK).
Nowe regulacje pozwolg na zwiekszenie wykorzystania
gazow odnawialnych i niskoemisyjnych w UE poprzez
ufatwienie podtaczenia i dostepu do istniejacej sieci
gazowej oraz  zastosowanie  znizek w  taryfach
transgranicznych i taryfach za wprowadzenie tych gazow do
sieci. Ponadto ustanowiony zostanie system certyfikagji
gazow niskoemisyjnych uzupetniajacy certyfikacje gazow
odnawialnych i wodoru oraz uksztattowanie struktury rynku
wodoru w Europie. Ponadto wzmocniona zostanie pozycja
i ochrona konsumentow oraz bezpieczenstwo dostaw.
Wstepne porozumienie musi zostac jeszcze przyjete przez
Rade UE i PE, a nowe przepisy wejd3 w zycie 20 dni po
publikacji w Dzienniku Urzedowym UE.? (8 grudnia)

W Dubaju zakonczyt sie kolejny Szczyt Klimatyczny COP28,
czyli Konferencja Stron Narodow Zjednoczonych w sprawie
Zmian Klimatu (ang. United Nations Framework Convention
on Climate Change UNFCCC). Wyniki szczytu potwierdzity

zZarowno koniecznosc podjecia niezbednych dziafan w celu
powstrzymania wzrostu sredniej globalnej temperatury do
15°C powyzej poziomu sprzed epoki przemystowej
i zachodzacych zmian Klimatu poprzez ograniczenie
wykorzystania paliw kopalnych, przy czym jednoczesnie
pokazaty wysokie uzaleznienie Swiata od wegla, ropy i gazu.
Jednym z gtownych wynikow COP byfo uzgodnienie
porozumienia w sprawie przysztej transformacji i odejscia od
paliw kopalnych wraz z przy$pieszeniem tych dziatan przed
2030 r. Jednoczesnie jednak w ostatecznym tekscie
porozumienia zapewniono mozliwos¢ wykorzystywania
paliw kopalnych w okresie transformacji, co byfo
pozytywnym rezultatem dla panstw posiadajacych bogate
ztoza tych paliw. Podczas szczytu zakonczono pierwszy
globalny przeglad zobowigzan w ramach Porozumienia
paryskiego (ang. &/obal Stockiake), a strony Porozumienia
paryskiego zobowigzaty sie do trzykrotnego zwiekszenia
udziatu energii odnawialnej oraz podwojenia tempa
poprawy efektywnosci energetycznej do 2030 r. Nowoscig na
(0P28 byfa deklaracja potrojenia mocy zainstalowanej
w elektrowniach atomowych do 2050 r. Uzgodniono
rowniez, ze podjete zostang dziatania w zakresie
ograniczenia emisji metanu i innych gazow poza C0,, Czy
stopniowego wycofania dopfat do paliw  kopalnych,
w przypadku, gdy nie rozwigzujg one problemow ubdstwa
energetycznego czy sprawiedliwej transformacji. Podczas
Konferencji COP28 wybrano réwniez gospodarza kolejnej
konferencji COP29, ktéra ma odby¢ sie w 2024 r.
w Azerbejdzanie w Baku. Relacja z udziatu w wydarzeniach
towarzyszacych Konferencji COP28 w dalszej czesci raportu,
natomiast podsumowanie COP zostato opublikowane



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pl/ip_23_6085
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pl/ip_23_6085
https://www.oecd-nea.org/jcms/pl_89153/cop28-recognises-the-critical-role-of-nuclear-energy-for-reducing-the-effects-of-climate-change
https://www.oecd-nea.org/jcms/pl_89153/cop28-recognises-the-critical-role-of-nuclear-energy-for-reducing-the-effects-of-climate-change

» Raport z rynku C02

w listopadowym numerze “ "4
(13 grudnia)

Negocjatorzy PE oraz Rady UE podczas posiedzenia Komisji
ds. Przemystu, Badan Naukowych i Energii w PE (ITRE)®
osiggneli nieformalne porozumienie w sprawie reformy
rynku energii elektrycznej. Zmiany majg na celu ochrone
konsumentow przed niespodziewanymi wzrostami cen
energii elektrycznej. Wsrod elementow wprowadzonych
w reformie mozna wyroznic, m.in.:

e kontrakty roznicowe (ang contract for difference,

{f7), Kktore maja  zachecac do  inwestycji

energetycznych’,

e umowy zakupu energii (ang Power Purchase
Agreement, PP4) gwarantujace stabilne ceny dla
konsumentow i stabilne przychody dla dostawcow
energii pochodzacej z 0ZE,

o zabezpieczenie przed odcieciem od  energii

elektrycznej odbiorcow wrazliwych.

KE ponadto ma wykorzystac unijny mechanism £U%
Renewable Energy Financing Mechanism do zorganizowania
aukgji energii odnawialnej, tak aby wspomoc osiggniecie
dodatkowego celu 2,5%, wober obowigzujacego 42,5% celu
udziatu energii pochodzacej z 0ZE do 2030 r. UE bedzie mogta
rowniez ogtosic regionalny lub ogolnounijny kryzys cen
energii elektrycznej, umozliwiajac panstwom czt. podjecie
tymczasowych $rodkéw w celu ustalenia cen energii
elektrycznej dla MSP i energochfonnych konsumentow
przemystowych. Wstepne porozumienie musi zostac jeszcze
przyjete formalnie przez PE oraz Rade UE, aby zaczeto
obowiazywac.? (14 grudnia)

8 TRE- ang. Committee on Industry, Research and Energy.
" Contract for difference (CfD)- w ty przypadku organ publiczny rekompensuje
producentowi energii zbyt gwattowny spadek cen rynkowych, ale pobiera od
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KE poinformowata w komunikacie o rozstrzygnieciu naboru
i wyborze 17 projektow matej skali w obszarze czystych
technologii 0 t3cznej wartosci 65 min EUR, ktore zostang
zrealizowane ze $rodkow Funduszu Innowacyjnego. Celem
Funduszu Innowacyjnego jest wprowadzenie nowych
przefomowych technologii na rynek w sektorach
energochfonnych, energii odnawialnej i magazynowania
energii. Wybrane do realizacji projekty obejmuja
nastepujace dziedziny m.in. produkcje komponentéw na
potrzeby energii odnawialnej oraz szkia, ceramiki
i materiatow budowlanych, jak rowniez magazynowanie
energii, odnawialnych zrodet energii, zelaza i stali, rafinerii,
chemikaliow, cementu i wapna oraz wodoru. Do realizacji
wybrano 8 projektow obejmujacych dziatania w sektorach
energochionnych o wartosci 326 min EUR (projekty beda
realizowane we Wtoszech, Hiszpanii, Chorwacji), w dziedzinie
magazynowania energii zostang zrealizowane dwa projekty
0 wartosci 8,4 min EUR (we Francji i Danii), a w dziedzinie 0ZE
wyrézniono 7 projektow o wartosci 244 min EUR (projekty
bedg realizowane we Francji, Grecji, Szwecji, Finlandii,
Norwegii, na Wegrzech i na totwie). Dzieki realizacji tych
projektow mozliwe bedzie unikniecie emisji ponad 1,8 min
ton ekwiwalentu CO, w Ciggu pierwszych dziesieciu lat ich
dziatania. Projekty wybrane do realizacji maja otrzymac od
16 do 45 min EUR dotacji. Ponadto, Europejski Bank
Inwestycyjny (EBI) rozwaza przyznanie dotacji jeszcze
Czterem innym przedtozonym projektom.® (19 grudnia)

Grupa siedmiu europejskich panstw czt. (Austria, Belgia,
Francja, Niemcy, Luksemburg, Holandia i Szwajcaria)
oglosita, ze zamierza zdekarbonizowac ich systemy
energetyczne do 2035 r. Panstwa te osiggnety porozumienie
podczas Pentalateral Energy Forum, miedzyrzadowej

niego ptatnosci, jesli ceny sa zbyt wysokie. Wykorzystanie kontraktow CfD bedzie
dozwolone we wszystkich inwestycjach w nowg produkcje energii elektrycznej,
zaréwno z energii odnawialnej, jak i jadrowej.

8



https://www.kobize.pl/uploads/materialy/materialy_do_pobrania/raport_co2/2023/KOBiZE_Analiza_rynku_CO2_listopad_2023.pdf
https://www.politico.com/news/2023/12/13/cop28-fossil-fuel-deal-00131482
https://www.politico.com/news/2023/12/13/cop28-fossil-fuel-deal-00131482
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_6591
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_6591
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_6591
https://www.europarl.europa.eu/news/pl/press-room/20231211IPR15805/electricity-market-deal-on-protecting-consumers-from-sudden-price-shocks
https://www.europarl.europa.eu/news/pl/press-room/20231211IPR15805/electricity-market-deal-on-protecting-consumers-from-sudden-price-shocks
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pl/ip_23_6720

» Raport z rynku C02

inicjatywy energetycznej majacej na celu zwigkszenie
wspotpracy miedzy operatorami sieci, producentami energii
elektrycznej i zwiekszenie wymiany transgranicznej. Zgodnie
z danymi organizacji Miedzynarodowej Agencji Energii (IEA)
system energetyczny UE powinien zostac zdekarbonizowany
do 2040, jednak deklaracja siedmiu wymienionych panstw
czt. przewiduje osiagniecie celu dekarbonizacji systemu
energetycznego o pie¢ lat wezesniej, czyli do 2035 r.°
(19 grudnia)

KE poinformowata, ze UE przeznaczy dodatkowe 2,17 mid EUR
7 przychodow z EU ETS na modernizacje systemow
energetycznych w dziewieciu panstwach czt. UE dzieki
realizacji 19 projektow, ktore zostang sfinansowane ze
srodkow Funduszu Modernizacyjnego (FM). Ze srodkow FM
od momentu uruchomienia w 2021 r. wykorzystano juz 9,68
mid EUR. Sfinansowano m.in. cele zwigzane z osiggnieciem
neutralnosci klimatycznej oraz ograniczeniem emisji gazow
cieplarnianych w energetyce, przemysle i transporcie oraz
Zwigzane ze zwiekszeniem efektywnosci energetycznej.
Finansowany ze $rodkow pochodzacych z aukgji uprawnien
w ramach EU ETS Fundusz Modernizacyjny ma obecnie
wspierac transformacje w 13 panstwach czt. 0 najnizszych
dochodach i wspierac je w realizacji celu neutralnosci
klimatycznej. Do panstw objetych FM pierwotnie nalezaty
Polska, Butgaria, Chorwacja, Czechy, Estonia, Wegry, Litwa,
totwa, Rumunia i Stowacja, a po ostatniej reformie EU ETS -
rowniez Grecja, Portugalia i Stowenia. W czerwcu 2023 .
przyznano dofinansowanie z FM na realizacje 31 projektow o
wartosci 2,49 mid EUR. t3cznie w 2023 1. przeznaczono 4,66
mid EUR na inwestycje i przyznano finansowanie dla 50
projektow, ktdre maja by¢ zrealizowane w Buigarii (197 min
EUR), Chorwacji (88 min EUR), Polsce (221 min EUR), Rumunii
(2169 mld EUR), Stowacji (60 min EUR), Czechach (1,848 mid
EUR), Estonii (66 mIn EUR), na totwie (5 min EUR) i na Litwie
(M min EUR). Zrealizowane projekty obejmuja m.in.
modernizacje sieci  dystrybugji

energii  elektrycznej

W Bufgarii, produkcje energii elektrycznej z ogniw

Nr 141/ grudzien 2023 1.

fotowoltaicznych przez dostawcow ustug  zwigzanych
Z odpadami komunalnymi w Chorwacji, budowe Ssieci
energetycznych  dla  przysziych  stagji  tadowania
samochodéw elektrycznych i wysokosprawnej kogeneracji
w  cieptownictwie i Polsce.”

(20 grudnia)

przemysle  w

KE i Niemcy ogtosity wspolne oswiadczenie w Sprawie
Zwiekszenia finansowania zrownowazonej i czystej energii
w catej Europie. Niemcy zostaty pierwszym panstwem czt. UE,
ktore uczestniczy w nowym programie UE dotyczacym
Europejskiego Banku Wodoru (ang. Furopean Hydrogen
Bank) dzieki ustudze "Auction - as - service'. Niemcy planuja
udostepni¢ 350 min EUR z narodowego budzetu na
produkcje wodoru w kraju. Stanowi to dodatkowe zrodto
finansowania obok kwoty 800 min EUR, ktdra ma zasili¢ Bank
Wodoru ze $rodkow Funduszu Innowacyjnego. KE zacheca
rowniez inne panstwa czt. UE do skorzystania z tej formy
uczestnictwa w przysztych aukcjach. W dniu 23 listopada
2023 1. KE uruchomifa pierwsza aukcje w UE w ramach
Funduszu Innowacyjnego majaca na celu wsparcie produkcji
wodoru odnawialnego zgodnie z celami okreslonymi
w planie REPowerEU, Green Deal Industrial Plan i celami
wobec wodoru odnawialnego, ktare okreslono w dyrektywie
w sprawie odnawialnych zrodet energii (ang. Renewable
Energy Oirective). W przypadku wodoru odnawialnego
wyprodukowanego w UE, Europejski Bank Wodoru pokryje
roznice miedzy kosztem produkgji wodoru odnawialnegp,
aceny, jaka rynek bedzie gotowy za niego zaptacic. Dokiadna
kwota tej doptaty bedzie wynikac z konkurencyjnej
procedury przetargowej. Aukcje bedg wygrywali producenci
wodoru odnawialnego, ktdrzy zaproponujg najnizsza kwote
wsparcia w przeliczeniu na EUR za kg wyprodukowanego
wodoru. Europejski Bank Wodoru ma na celu ufatwienie
i wsparcie krajowej produkcji i importu wodoru
odnawialnego w UE oraz wypetnienie celu zapewnienia
20 min ton wodoru w koszyku energetycznym UE do 2030 T.

Wedtug Roberta Habecka, niemieckiego Ministra Gospodarki



https://balkangreenenergynews.com/seven-european-countries-to-shut-down-all-co2-emitting-power-plants-by-2035/#:~:text=Seven%20European%20countries%2C%20which%20together%20produce%20almost%20half,as%20Austria%2C%20Belgium%2C%20the%20Netherlands%2C%20Luxembourg%2C%20and%20Switzerland.
https://balkangreenenergynews.com/seven-european-countries-to-shut-down-all-co2-emitting-power-plants-by-2035/#:~:text=Seven%20European%20countries%2C%20which%20together%20produce%20almost%20half,as%20Austria%2C%20Belgium%2C%20the%20Netherlands%2C%20Luxembourg%2C%20and%20Switzerland.
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_6644
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_6644
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i Klimatu, udziat Niemiec w aukcjach wodoru pomoze
zrealizowac cele Krajowej Strategii Wodorowej. Niemcy
w Narodowej Strategii Wodorowej okreslili cel mocy
elektrolizerow krajowych w wysokosci co najmniej 10 GW
w 2030 r. oraz zobowigzali sie do zwiekszenia dostepnosci
wodoru do wykorzystania w dekarbonizacji przemystu,
energetyki i sektora transportu. Pierwsza aukcja wodoru ma
zakonczyc sie 8 lutego 2024 1. (20 grudnia)

KE przyjeta nowe rozporzadzenie aukcyjne 2023/2830°
zastepujace dotychczasowe rozporzadzenie 1031/2010%.
W nowym rozporzadzeniu okreslono elementy techniczne
niezbedne do organizacji i przeprowadzenia aukgji po
ostatniej reformie EU ETS. Wsrdd gtownych zmian
rozporzadzenia nalezy wymienic:

e Uwzglednienie sprzedazy na aukcji uprawnien do

Nr 141/ grudzien 2023 1.

oferentow w aukcjach, czy dostosowania wolumenow
uprawnien do emisji sprzedawanych na aukgji do
zmienionych zasad przydziatu uprawnien dla sektora

lotniczego,

o okreslono zasady sprzedazy aukcyjnej uprawnien na

rzecz Funduszu Innowacyjnego,

Modernizacyjnego, dla ktorych prowadzacym aukgje

zostat Europejski Bank Inwestycyjny (EBI),

e okreslono zasady sprzedazy uprawnien, z ktorych
przychad bedzie zasilat Instrument na rzecz 0Odbudowy
i Zwiekszania Odpornosci (RRF) w  kontekscie

REPowerEU Oraz Spotecznego

Klimatycznego®. (21 grudnia)

9. W dniu 21 grudnia 2023 r, KE poinformowata

Funduszu

Funduszu

emisji W odniesieniu do dziatalnosci z zakresu
transportu morskiego oraz okreslenia kryteriow
dostepu do aukgji dla przedsiebiorstw zeglugowych,

e nowych regulacji dotyczacych aukeyjnej sprzedazy
uprawnien do emisji w ramach odrebnego systemu
handlu uprawnieniami do emisji dla sektora
transportu i budynkdw (tzw. ETS2 lub BRT ETS), ktory

ma zaczac funkcjonowac od 2027,

e szereg zmian dotyczacych min. formatu aukgji,

w komunikacie o aktualizacji kalendarza aukcji na 2024 r.
Opublikowany na stronach gietdy EEX nowy kalendarz aukgji
na 2024 r. dla uprawniei EUA i uprawnien lotniczych
EUAA uwzglednia wszystkie zmiany przyjete w zwigzku
Z wejsciem w zycie w dniu 21 grudnia 2023 1. rozporzadzenia
aukcyjnego 2023/2830. Zgodnie z nowym kalendarzem
aukgji na 2024 r, do sprzedania na gietdzie EEX bedzie
W sumie 677274 min uprawnien EUA, z czego liczba
uprawnien przeznaczonych dla Polski wynosi 68,627 min
EUA. Aukcje polskich uprawnien EUA i EUAA odbywac sie beda
od dnia 17 stycznia do 11 grudnia 2024 r. Wiecej szczegotow

czestotliwosci sprzedazy uprawnien na aukcjach,
zasad odnoszacych sie do okreslenia kalendarza
aukeji oraz regulacji dotyczacych uprawnien udziatu

% Rozporzadzenie Komisji (UE) nr1031/2010 z dnia 12 listopada 2010 1. w sprawie
harmonogramu, kwestii administracyjnych oraz pozostatych aspektow sprzedazy
na aukgji uprawnien do emisji gazow cieplarnianych na mocy

na ten temat w dalszej czesci raportu.’® (21 grudnia)

dyrektywy 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajgcej system
handlu przydziatami emisji gazow cieplarnianych we Wspolnocie Tekst majacy

zZnaczenie dla EOG.
5
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https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_5823
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_5823
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://www.eex.com/fileadmin/EEX/Downloads/Trading/Calendar/Auction_Calendar/EEX_Auction_Calendar_2024_21.12.2023.pdf
https://www.eex.com/fileadmin/EEX/Downloads/Trading/Calendar/Auction_Calendar/EEX_Auction_Calendar_2024_21.12.2023.pdf
https://www.eex.com/fileadmin/EEX/Downloads/Trading/Calendar/Auction_Calendar/EEX_Auction_Calendar_2024_21.12.2023.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
https://climate.ec.europa.eu/news-your-voice/news/2024-eu-ets-auction-calendars-published-2023-12-21_en
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| Ksztattowanie sie cen uprawnien EUA i EUAA na rynku pierwotnym

W grudniu 2023 r. w ramach rynku pierwotnego, przeprowadzono
12 aukcji uprawnien do emisji, w tym jedng dla uprawnien
lotniczych EUAA (wszystkie na platformie aukcyjnej gietdy EEX).
Sprzedano facznie ponad 312 min uprawnien do emisji, po
$redniej wazonej cenie 68,69 EUR. Wspdtczynnik popytu do podazy
uprawnien, tzw. cover ratio, na wszystkich aukcjach EUA
i EUAA wynidst 1,63".

Aukcje polskich uprawnien

W grudniu 2023 . giefda EEX, w imieniu Polski, przeprowadzita
dwie aukcje w ramach systemu EU ETS, na ktorych sprzedano
ponad 3,5 min polskich uprawnien EUA i EUAA po Sredniej cenie
68,76 EUR. Srodki uzyskane ze sprzedazy uprawnief na aukgji
wyniosty blisko 242 min EUR. Polska aukcja wzbudzita
umiarkowane zainteresowanie kupujacych, ktorych udziat
wyniost srednio 16 podmiotow. Natomiast zgtoszony wolumen
ofert wynidst ok. 6,2 min co daje cover ratio na poziomie 1,75.

Tabela 2. Statystyka aukcji polskich uprawnien EUA i EUAA w grudniu 2023 T.

Cena rozliczeniaw

Liczba

Zapotrzebowanie

Liczba

Przychod w EUR

EUR/EUA oferowanych EUA na EUA

169500 11814150 810 000

uczestnikow

6 grudnia (EUA) 68,71 3350000 230178 500 5366 000 160 1
Suma/Srednia 68,76 3519500 241992 650 6176 000 115 16

*tatkowite zapotrzebowanie na uprawnienia, zetoszone przez uczestnikow aukcji dzielone przez liczbe oferowanych uprawnien
Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych EEX

Wykres 2. Sredniomiesieczne wazone ceny uprawnien EUA osiagane na aukgjach (lewa o) oraz wspotczynniki popytu do podazy

- tzw. cover ratio (prawa o) w okresie ostatniego roku.

100,00 9193 8949 8963 340
90,00 85,02 8625 8478 3,20
7999 8188 80,77
80,00 y 75,66 3,00
70,00 6863 280
60,00 260
50,00 20
) 2,20
40,00 - 200
30,00 L 2,[]2 1 92 1163 1,8[]
20,00 1,60
10,00 140
sty23  Iut23  mar23  kwi23  maj23  ze23  lip23  sie23  wrz23  paz23 lis23  gru23

a=@==(ENY UPrawnien EUA =@ COVEr Ratio

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

T pbliczono $redni wazony wspotczynnik popytu do podazy, czyli stosunek
wolumenu zlecen do wolumenu oferowanego na aukji.
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| Aktualizacja kalendarza aukcji na 2024r.

W dniu 21 grudnia 2023 r, KE poinformowata w komunikacie

0 nowym lalendarzu aukcji na 2024 1. dla uprawnien EUA

i uprawnien lotniczych EUAA. Kalendarz ten uwzglednia wszystkie
Zmiany przyjete w zwigzku z wejsciem w zycie w dniu 21 grudnia
2023 r. nowego rozporzadzenia aukcyjnego®.

Zgodnie z nowym kalendarzem aukcji na 2024 r. do sprzedania na
giefdzie EEX bedzie w sumie 677,274 min uprawnien EUA, zZ czego
m.in. dla:

Polski przypadnie 68,627 min uprawnien EUA,
Niemiec - 106,019 mIn uprawnien EUA,
Irlandii Ptn - 1170 min uprawnien EUA
Funduszu Innowacyjnego - 35417 min,

v v Vv Vv Vv

Funduszu Modernizacyjnego - 96,351 min,

> Instrumentu na rzecz 0dbudowy i Zwiekszania 0dpornosci
(RRF) - 86,685 min uprawnien EUA (,froantloading”
Funduszu Innowacyjnego i przysztych aukgji).

> Pozostate panstwa czt. EU oraz pafstwa EFTA - 282,405 min
uprawnien EUA

Kalendarz uwzglednia rowniez rozpoczecie aukgji uprawnien
przydzielonych do Instrumentu Odbudowy i Odpornosci (RRF)
w ramach planu REPowerEU. Plan ten zostat przyjety w lutym
2023 1. i ma na celu wygenerowanie 20 mid EUR przychodow do
31sierpnia 2026 1.

Ponadto, w 2024 r. na osSmiu aukcjach zostanie sprzedanych
W sumie 6,688 min uprawnien lotniczych EUAA - na szesciu

Tabela 3. Szczegotowy harmonogram aukcji polskich uprawnien EUA i EUAA na 2024 T.

Data aukeji

17 31stycznia

14128 lutego

13§27 marca

10 i 24 kwietnia

8122 maja

5119 czerwca

3,17i31lipca

1428 sierpnia

Wolumen uprawnien EUA/EUAA na

pojedyncza aukcje

2310 000 (2 313 500 w dniu 28 sierpnia)

9:00-11:00

i 25 wrzesnia

923 pazdziernika 4193 000
620 listopada

4.¢grudnia 4195500

T grudnia 198 000

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

"8 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2023/2830" z dnia 17 pazdziernika

2023 1. uzupetniajgce dyrektywe 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady

przez ustanowienie przepisow dotyczacych harmonogramu, kwestii

administracyjnych oraz pozostatych aspektow sprzedazy na aukcji uprawnien do

emisji €azow cieplarnianych
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https://climate.ec.europa.eu/news-your-voice/news/2024-eu-ets-auction-calendars-published-2023-12-21_en
https://www.eex.com/fileadmin/EEX/Downloads/Trading/Calendar/Auction_Calendar/EEX_Auction_Calendar_2024_21.12.2023.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=OJ:L_202302830
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aukcjach unijnych i po jednej aukcji niemieckiej (1,061 min)
i polskiej (0,198 min).

Nalezy zauwazyc, ze nowy kalendarz aukcji nie uwzglednia
korekty z tytutu dziatania rezerwy MSR w okresie od wrzesnia do
grudnia 2024 r. Korekta ta zostanie przeprowadzona na podstawie
publikacji KE i zmian przedstawionych do 15 lipca 2024 .
dotyczacych catkowitej liczby uprawnien znajdujacych sie
w obiegu w 2023 1. W zwigzku z powyzszym nalezy spodziewac sie,
Ze przedstawione wczesniej wolumeny aukcyjne ulegng jeszcze
dodatkowemu zmniejszeniu.

Nr 141/ grudzien 2023 1.

Aukcje polskich uprawnien EUA bed3 odbywac sie od dnia
17 stycznia do 4 grudnia 2024 r, co dwa tygodnie w srody
w godzinach od 9:00 do 11:00. W dniu 11 grudnia 2024 r. odbedzie
sie jedyna w 2024 r. aukgja polskich uprawnien lotniczych.

Aukcje przeprowadzane w imieniu 25 panstw cztonkowskich UE
i panstw EOG-EFTA odbywac sie bedg w poniedziatki, wtorki
i czwartki w okresie od 15 stycznia do 16 grudnia 20241, natomiast
aukcje niemieckich uprawnien EUA - w kazdy piatek, od 19 stycznia
do 13 grudnia 2024 r. (wszystkie w godzinach od 9:00 do 11:00).
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| Rynek uprawnien do emisji w 2023 r. Podsumowanie.

RYNEK PIERWOTNY

Statystyka wszystkich aukeji w 2023 .

W 2023 r. w ramach rynku pierwotnego odbyfo sie w sumie 223
aukcji uprawnien EUA i lotniczych EUAA, czyli o 3 wiecej niZ
w 2022 1. Swoje uprawnienia na aukcjach w 2023 r. za
posrednictwem gietdy EEX sprzedaty 25 panstwa czt. EU oraz
pafstwa z grupy EFTA - Norwegia, Islandia i Lichtenstein
(w ramach jednej aukgji unijnej), a takze na osobnych aukcjach -

Niemcy, Polska oraz Irlandia Ptn. Dodatkowo, w ramach aukgji

unijnej  sprzedano, rowniez uprawnienia z  Funduszu
Innowacyjnego oraz Funduszu Modernizacyjnego, a takze
uprawnienia na tzw. RRF, czyli czesciowe sfinansowanie planu
REPowerEU uprawnieniami z EU ETS (do 2026 r. KE ma zamiar

uzyskac w ten sposob ekwiwalent 20 mid EUR).

Na aukcjach w 2023 r. sprzedano t3cznie ponad 5233 min
uprawnien do emisji, czyli 0 ok. 37 min wiecej niz w 2022 r. taczny
przychod ze sprzedazy uprawnien EUA jaki uzyskano w 2023 1. byt

Tabela 4. Podsumowanie przeprowadzonych w 2023 r. aukcji uprawnien EUA i EUAA (lotniczych)

Liczba sprzedanych
uprawnien EUA i
EUAA

Liczba
aukeji

Aukcje EUA
EUAA

Srednia
waiona cenaw
[EUR]

Sredni
przychod na
aukcje w [EUR]

Srednia
waiona
uczestnikow

Sredni
cover
ratio”

Przychody w
[EUR]

65089 000 5418 522 135 216 740 885
UE-25 + EFTA-3
149 365702 500 8314 189 20 30404173 015 204 054 852
+FM +Fl
Niemcy 48 91516 000 83,66 213 20 7656 629 070 159 513106
Irlandia Ptn. 1 1000 000 78,78 2,21 15 78780000 78780000
Razem 223 523 307500 83,24 1,93 20 43558104 220 195 327 822

* Na aukcjach przeprowadzanych przez KE w imieniu 25 panstw czt. i panstw EFTA (Norwegia, Islandia i Lichtenstein) sprzedano rowniez 40 min uprawnien EUA w ramach
Funduszu Innowacyjnego (z czego ok.19,1min na RRF) oraz ok. 67 min uprawnien w ramach Funduszu Modernizacyjnego oraz ok. 16,2 min na RRF..

Wykres 3. Wolumeny i przychody PL uprawnien EUA i EUAA sprzedawanych na aukcji w poszczegolnych latach okresu 2013-2023

B \V0lUMENY e Przychody (w EUR)

6,00
550
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1,00
0,50
0,00

PRZYCHODY W MLD EUR

2013 2014 2015 2016 20M

Zradto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych gietdy EEX

2018

140

120

100
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0 ok. 4,8 mid EUR wyzszy niz w 2022 r. i wynicst blisko 43,56 mid
EUR. Powodem wyzszych przychodow byt nie tylko wzrost
wolumendw sprzedawanych na aukgji w 2023 r, ale rowniez
wyzsza srednia cena rozliczenia aukgji, ktorej wielkos¢ wyniosta
83,24 EUR (wzgledem 79,75 EUR w 2022 T.)

Z kolei zapotrzebowanie na uprawnienia ksztattowato sie na
dosy¢ wysokim poziomie o czym swiadczy wskaznik cover ratio
rowny niemal 2,0. W aukcji udziat brafo $rednio ok. 20 podmiotow,
C0 mMozna uznac za wyniki bardzo dobry Swiadczacy o sporym
zainteresowaniu aukcjami w 2023 r. Z kolei sredni przychdd na
aukcje w 2023 r. wynidst ok. 195,3 min EUR (w 2022 1. - 180,6 min
EUR).

Aukcje polskich uprawnien EUA i EUAA

Polska w 2023 r. na 25 aukcjach sprzedata facznie 65,083 min
uprawnien EUA i EUAA po sredniej cenie 83,25 EUR. Przefozyto sie
to na przychod w wysokosci ok. 5,419 mid EUR. Nalezy zauwazyc, ze
wyzsze $rednie ceny rozliczenia osiggano tylko na aukji
uprawnien niemieckich. Wielkos¢ zgtoszonego zapotrzebowania
na uprawnienia (cover ratio) ksztattowata sie na dos¢ wysokim
poziomie 188, co byto wynikiem zblizonym do wartosci
osigganych na aukcjach unijnych. Z kolei $rednia liczba
uczestnikow bioracych udziat w polskich aukcjach (20) byfa
identyczna jak na pozostatych aukcjach (z wyjatkiem jednej aukcji
organizowanej dla Irlandii Pin.).

Podsumowujac wszystkie lata, w ktorych Polska sprzedawafa
uprawnienia EUA i EUAA, tj. w okresie 2013-2023", statystyka
prezentowataby sie nastepujaco:

e 739,537 min sprzedanych uprawnien EUA i EUAA,

e 24,003 mld EUR facznego przychodu z tytutu sprzedanych
uprawnien EUA i EUAA,

e 3246 EUR wyniosta srednia wazona cena uprawnien EUA
i EUAA.

" Statystyka nie uwzelednia aukgji tzw. resztowek z okresu 2008-2012, z ktorych
uzyskano przychod ok. 0,92 min EUR (aukcja odbyta sie w 2013 1)
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RYNEK WTORNY

Statystyka rynkowa

W przekroju catego 2023 r. uprawnienia EUA stracity na wartosci
jedynie ok. 431%, liczac roznice w cenie miedzy 31 grudniem
2022 1.2 29 grudniem 2023 1., i zakonczyty rok wartoscig ok. 77 EUR.
Jak pokazuje wykres 4 uprawnienia EUA przez caty 2023 r.
znajdowaly sie w trendzie spadkowym. Srednia wazona cena
uprawnien EUA z rynku kasowego gietd ICE i EEX w 2023 r. byta
tylko nieznacznie wyzsza niz w 2022 r. i wyniosta 83,85 EUR (dla
poréwnania w 2022 1. - 80,82 EUR). Z kolei nieco nizej (83,47 EUR)
prezentowata sie srednia arytmetyczna cen uprawnien w 2023 1.
Mozna stwierdzic, ze zmiennost cen uprawnien w 2023 T,
obliczana na podstawie odchylenia standardowego od Sredniej,
ksztaftowata sie na umiarkowanym poziomie 757%. Dopiero,
gdyby wskaznik ten przekroczyt poziom 10% mozna by byto uznac,
e w 2023 r. na rynku panowata duza zmiennost cen®. Roczny
wolumen obrotéw na rynku spot giefd EEX i ICE w 2023 1. byt 0100
min wyzszy niz w 2022 1. i wyniost 815 min. Szczegotowe dane
dotyczace cen uprawnien, wolumendw i miar zmiennosci
W poszczegolnych miesigcach 2023 r. zaprezentowano w tabeli 5.

Ksztattowanie sie cen uprawnien w 2023 1.

Ceny uprawnien EUA na rynku spot w okresie od stycznia do
grudnia 2023 r. utrzymywaty sie w przedziale miedzy ok. 66 EUR
a 97 EUR. Juz na poczatku roku, w styczniu i lutym 2023 T,
odnotowano wyrazne wzrasty cen, tj. do ok. 97 EUR na rynku spot
i ponad 100 EUR na rynku terminowym. Ten gwattowny wzrost cen
uprawnien stanowit catkowite zaskoczenie dla wiekszosci
ekspertow rynkowych. Wczesniej oczekiwano raczej spadkow cen
W zwigzku z przewidywanym zwiekszeniem podazy uprawnien na
aukcjach w 2023 r, majacym na celu czesciowe sfinansowanie
planu REPowerEU. By¢ moze w tym przypadku zadecydowaty
jednak inne czynniki takie jak np., spadek cen gazu, co sprzyjato
wiekszemu wykorzystaniu  wegla jako paliwa. Ponadto,

opoznienia W wydawaniu bezptatnych uprawnien oraz zjawisko

°Na rynkach akcji zmiennos¢ ksztattujaca sie na poziomach od 10% do 20%
Uznawana jest za wysoka.
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Wykres 4. Kurs cen uprawnien EUA w 2023 .z wyszczegolniong linig trendu
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Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ICE oraz EEX

"short squeeze?" na rynku terminowym mogty rowniez sprzyjac
nieoczekiwanym wzrostom cen.

W kolejnych miesigcach, tj. w marcu i kwietniu, mimo usilnych
préb kupujacych, nie udafo sie utrzymac cen powyzej 90 EUR.
Liczyta na to wiekszosc ekspertow rynkowych, spodziewajacych
Sie wiekszego popytu na uprawnienia ze strony instalagji
objetych EU ETS zobowiazanych do rozliczenia emisji za 20221, do
korica kwietnia 2023 r. Pesymizm inwestordw na rynku uprawnien
EUA najprawdopodobniej odzwierciedlat stabosci innych rynkow,
szczegdlnie akeji, ktore zmagaty sie z problemami ptynnosci
bankow w USA i Europie. Warto zauwazyc, ze rynek uprawnien
znajdowat sie w silnej korelacji z rynkami akgji w USA, zwfaszcza
Zindeksem S&P 500.

Maj przynigst kontynuacje wyprzedazy uprawnien, sprowadzajac
ich ceny nawet ponizej psychologicznej granicy 80 EUR. Stabost
rynku odzwierciedlita sie m.in. poprzez wzrost pozycji krotkich
wsrod funduszy inwestycyjnych na rynku terminowym, nizsze

% Short squeeze” to sytuacja, w ktorej osoby grajgce na spadki cen uprawnien
(poprzez zajecie pozycji short) sa zmuszane poprzez nagty i gwattowny wzrost
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potrzeby hedgingowe producentéw energii z uwagi na
postepujacy proces dekarbonizacji oraz nizsze  wskazniki
makroekonomiczne w UE.

Czerwiec przynidst bardzo silne odreagowanie rynkowe po tym
jak nastapit wzrost cen na rynkach akgji. Efektem byt szybki wzrost
cen uprawnien do ok. 90 EUR. Na tym poziomie sita kupujacych
ostabta, poniewaz w kolejnych miesigcach ceny juz nie rosty.
Zamiast tego nastapifa systematyczna wyprzedaz uprawnien,
a rynek zostat zdominowany przez strone podazowa. Do
pazdziernika inwestorom kilkakrotnie udato sie obronic poziom
80 EUR. Jednak w listopadzie nastapit dalszy spadek cen - najpierw
do lokalnego wsparcia na poziomie 75 EUR, a pod koniec miesiaca
- do nowego minimum w 2023 r, czyli do okolic 70 EUR.

W potowie grudnia nastapito dalsze pogtebienie spadkow do
65 EUR, czyli poziomOw ostatni raz zanotowanych we wrzesniu
i pazdzierniku 2022 r, kiedy trwata zapasc na Swiatowych rynkach

ceny tych walorow do zamykania swoich pozycji w celu ograniczania dalszych
Strat.

» Strona 12



I » Raport z rynku C02 Nr 141/ grudzien 2023 T.

Tabela 5. Zestawienie miesiecznych statystyk dotyczacych osiaganych cen uprawnien (w EUR, ceny zamkniecia) oraz wolumendw w
2023 1. (w min) na rynku kasowym gietd ICE oraz EEX

Kategoria/miesiac
W2023T.

“ 15,18 9,86 , n94 915 12,88 1M

Odchylenie
standardowe (%)

Wspotczynnik
) . 5,28 354 4,08 4,9 3 5,00 M
zmiennosci (%)

m 93,666 | 77,040 | 83990 | 62385 | 61829 | 43589 f , , 102,145

*Wspotczynnik zmiennosci liczony jako iloraz odchylenia standardowego do sredniej wazonej

4 3,22 3,63 388 2,63 4,34 195

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych gietdy EEX i ICE

akji, oraz poziomow z lutego i marca 2022 r, tj. agresji Rosji na mozna wymieni¢c m.in przyspieszajacy proces dekarbonizacji w
Ukraine. energetyce (niski hedging), wieksze wykorzystanie odnawialnych

Co mogfo by¢ powodenm tak znacznego spadku cen uprawnie? Zrodet energii i nizsze ceny gazu oraz spowolnienie gospodarcze

7 punktu widzenia popytu, istotne mogl by¢ znaczace W UE skutkujace ograniczeniem produkcji w przemysle.

ograniczenie zuzycia energii oraz produkcji w przemysle w EU ETS Na ceny uprawnien mogta miec rowniez wptyw strona podazowa.
w 2023 r. Wsrdd potencjalnych przyczyn takiego stanu rzeczy Inwestorzy prawdopodobnie uwzglednili w cenach znaczne

Wykres 5. Wykres przedstawiajacy korelacje z sezonowymi wzorcami zmian cen uprawnien w 2023 r. w stosunku do zmian cen z
ostatnich 10 lat.

[m | Srednia zmiana cen EUA 211 lat a Srednia zmian cen EUA 2 2023 1.
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Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych gietdy EEX i ICE
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Zwiekszenie wolumenow uprawnien przeznaczonych na aukcje na
finansowanie  planu  REPowerEU. Zgodnie z  danymi
przedstawionymi przez KE, w latach 2023-2026 wolumeny
aukcyjne moga wzrosnac nawet o ok. 270 min uprawnien EUA. To
Zjawisko moze czesciowo zrownowazyc spadek podazy uprawnien
0d 2024 r. wynikajacy z implementacji pakietu Fit for 55, ktory
wiaze sie z zaostrzeniem limitow emisji w EU ETS i wzmozeniem
dziatania rezerwy MSR (poprzez utrzymanie wskaznika ,intake
rate” na poziomie 24%).

Sezonowosc

Na wykresie 5 przedstawiono poréwnanie zmian cen uprawnien
do emisji na rynku w poszczegolnych miesigcach 2023 r. ze
$rednig rynkowg cen z ostatnich 11 lat. Takie zestawienie ma na
celu sprawdzenie, czy zmiany cen uprawnien w 2023 r. byly
zgodne czy tez moze wykraczaty poza typowe wzorce Sezonowe
obserwowane w poprzednich latach. Jak wskazujg dane
Z ostatnich 11 lat, statystycznie tylko dwa z 12 miesiecy, tj. styczen
i marzec okazywaly sie by¢ ujemne dla zmian cen uprawnien
(odpowiednio -5,2% i -3,5%). W pozostatych miesigcach zmiany cen
uprawnien notowaty dodatnie wartosci, z czego najwieksze

Nr 141/ grudzien 2023 1.

wartosci wystepowaty w grudniu (+9%) oraz w lutym i Sierpniu
(po ok. 6%).

Wykres 5 wskazuje, ze zmiany cen uprawnien w poszczegolnych
miesigcach 2023 r. byly wyjatkowo rozbiezne ze Srednimi
zZmianami cen z ostatnich 11 lat - w o$miu miesigcach 2023 r.
zmiany cen ksztattowaty Sie odwrotnie w relacji do sezonowego
wzorca. Tylko w zaledwie czterech przypadkach udato sie te
wzorce zachowac, z czego luty, czerwiec i grudzien cechowat sie
dodatnimi  wartosciami, natomiast marzec - ujemnymi.
Wyjatkowa zbiezno$C zmian cen wystgpita w lutym i grudniu
(odpowiednio +6% i +3%), co doskonale widac na wykresie 5.

Podsumowujac, rok 2023 pod wzgledem zmian cen uprawnien
W poszczegolnych miesigcach znaczaco odbiegat od jego
sezonowego wzorca. Wyjatkiem byt luty i grudzien, w ktdrych ceny
ksztaftowaty sie niemal identycznie jak w latach poprzednich.
Wyniki dla 2023 r. wskazuja, Ze sezonowosci nie nalezy traktowac
jako kluczowego wskaznika pozwalajacego przewidywac jak
zachowaja sie ceny uprawnien w konkretnych miesigcach. Wynika
to przede wszystkim z dziatan politycznych i systemowych, czego
efektem jest wieksza zmiennosc cen na rynku.

| Prognozy cen uprawnien do emisji do 2030 .

W dniu 6 grudnia 2023 r. w Brukseli odbyty sie warsztaty
zorganizowane w ramach projektu Ariadne dotyczace przysztych
cen uprawnien do emisji w EU ETS i funkcjonowania rezerwy
MSR.Wsrdd  zaproszonych znalazty sie najwieksze osrodki
analityczne takie jak ICIS, Refinitiv, Veyt, BNEF oraz osrodki
naukowe z PIK, Enerdata oraz CAKE/KOBIZE. Spotkanie byto
kontynuacja prac warsztatowych z 2022 r. Zwienczeniem
spotkania byt dokument pt. MSR through 2030: 7

“W ktorym zawarto
najwazniejsze wnioski z warsztatow.

Prognozy cen uprawnien do emisji na 2025 ri2030T.

0g0Inie mozna stwierdzi¢, ze eksperci byli zgodni odnosnie
WyZSzego tempa wzrostu Cen uprawnien EUA, szczegolnie
w drugiej potowie obecnej dekady. Natomiast poszczegdlne
prognozy cen uprawnien EUA cechowafa duza rozbieznost -
W 2025 . projekcje wahaty sie od 80 EUR do 132 EUR oraz od 91 EUR
do 188 EUR w 2030 r. Najnizsza cene uprawnien w 2030 .
prognozuje ICIS, natomiast CAKE/KOBIZE najwyzsza. Zardwno ICIS,
jak i Enerdata oczekuja raczej ustabilizowanych cen uprawnien
W przysztosci w granicach 80 EUR - 100 EUR.

Przyczynami tak niskich projekcji wskazywanych przez ICIS jest
przyjecie  trwatego  kierunku  dekarbonizacji  przemystu,
Z uwzglednieniem wkiadu jaki niosg za sobg naktadajace sie
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Rysunek 1. Projekcje cen uprawnien do 2030 r. wedfug szesciu najwiekszych osrodkow analitycznych w UE
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Figure 2. Modelled EUA price path towards 2030.
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Zrodto: Ariadne Project pt. ,/mpact on market liguidity and considerations for the 2026 reform Input material and takeaways from a workshop in Brussels', erudzien 2023 .

polityki skutkujace zmniejszaniem sie emisji. Przy takim
scenariuszu niewykorzystane uprawnienia trafiaja z powrotem na
rynek. Dlatego tez np. ICIS zaktada brak uruchomienia
miedzysektorowego wspotczynnika korygujacego w przysztosci.
Bardziej ambitne cele dekarbonizacji w EU ETS zakiada rowniez
Enerdata. Duzg rewizje swoich prognoz w dof w stosunku do
ubiegtego roku przedstawit Bloomberg, ktory wsrdd negatywnych
dla cen uprawnien czynnikéw wyréznia np. zwiekszong
dodatkow3 podaz uprawnien na rzecz REPowertU, stabe
perspektywy dla sektora przemystu w UE, a takze silny wzrost
Znaczenia energii odnawialnej i tym samym nizsze od
oczekiwanych emisje z sektora energetycznego. Z kolei
CAKE/KOBIZE zrewidowat swojg prognoze dotyczacg przysztych
cen uprawnien w gore (w stosunku do 2022 r.). W tym przypadku
duze znaczenie bedzie miat wysoki hedging uprawnien oraz duzy
niedobor uprawnien po 2026 1, kiedy skonczy sie proces
finansowania planu REPowerEU uprawnieniami z EU ETS oraz
nastapi stopniowe odejscie od bezptatnych uprawnien
w niektorych sektorach (CBAM i lotnictwie). W rezultacie ceny

uprawnien w 2030 r. zdaniem CAKE/KOBiZE moga uksztattowac sie
na poziomie ok. 190 EUR.

Duzy wptyw rezerwy MSR na prognozy cen

Prawie wszystkie modele przewidujg, ze rezerwa MSR stanie sie
nieaktywna, czyli znajdzie sie pomiedzy progiem 833 min, a 400
min uprawnien i nie dokona Zadnej operacji w tym czasie, jeszcze
W obecnej dekadzie. Enerdata prognozuje zakonczenie
transferdw uprawnien do MSR juz w 2024 1., a Bloomberg rok
pozniej. CAKE/KOBiZE natomiast prognozuje, ze nadwyzka
uprawnien (TNAC) zejdzie sie ponizej gornego progu MSR dopiero
w2028T.

Eksperci szacujg, ze do 2030 r. wielkos¢ skumulowanych
anulowanych uprawnien w zwigzku z  zastosowaniem
Jnvalidation mechanism” siegnie od 26 mid do 57 mid
uprawnien EUA. Tak duze roznice w szacunkach zaleza od tempa
spadku TNAC ponizej g0rnego progu. 0znacza to np, ze modele
7 Wyzsz3 Szacowang wielkoscia TNAC (w zwiazku z wieksza
aktywnoscia rezerwy  MSR), przewiduja wyisza  liczbe
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Rysunek 2. Skumulowana liczba anulowanych uprawnien w rezerwie MSR do 2030 r,, ktore juz na rynek nie powroca.
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Figure 3. TNAC evolution until 2030 and cumulative invalidations over time.

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych gietdy EEX i ICE

anulowanych uprawnien. Najbardziej ekstremalny w tym
przypadku jest poczdamski PIK, ktory diugg aktywnosc rezerwy
MSR i bardzo wysoka liczbe anulowanych uprawnien (ok. 5,7 mid)
Uzasadnia tym, Ze uczestnicy rynku spodziewajac Sie bardzo
wysokich cen uprawnien po 2030 r. akumulujg coraz wiecej
uprawnien zwiekszajac swoje potrzeby hedgingowe. Z drugiej
strony, inne modele zakiadaja, ze z uwagi na perspektywy
ekonomiczne i 0gdIny stan gospodarki, czes¢ uczestnikow moze
podchodzi¢ do sprawy akumulowania uprawnien nieco inaczej.
Przy czym niektorzy operatorzy by¢ moze oczekujg w przysztosci
(po 2030 r.) na umozliwienie rozliczania sie z emisji w ramach EU
ETS za pomocg dodatkowych jednostek usuwania dwutlenku
wegla (CDR- ang. carbon dioxide removal).

Rok 2025 jako kluczowy punkt zwrotny dla cen uprawnien

Cechg wspolng wszystkich prognoz jest fakt, ze osrodki
analityczne przyjmujg jako punkt krytyczny rok 2025, po
przekroczeniu  ktorego tempo wzrostu cen zdecydowanie
przyspiesza. Wynika to gtéwnie z czynnikéw fundamentalnych

kiedy dodatkowe wolumeny uprawnien na REPowerEU
wyczerpujg sie, a wysoki LRF ,pozostanie” przyspieszajac
niedobory uprawnien i wzrosty ich cen. Warto zauwazyc, ze sektor
energetyczny nie jest kluczowym zrodiem niepewnosci w tym
procesie, poniewaz droga ku petnej dekarbonizacji dla energetyki
jest dosc jasno wytyczona. Niewiadomg jest jedynie tempo jej
0siggniecia. Wieksza niepewnoscig charakteryzuje sie sytuacja
W sektorze przemystu, w ktorym ograniczenia takie jak brak
zdolnosci do ograniczania emisji procesowych czy uzaleznienie od
srodkow publicznych, moze byc decydujace dla rynku i cen
uprawnien EUA. Nietrudno bowiem sobie wyobrazi¢ sytuacje, ze
Z uwagi na nieopfacalnost produkcji (koniecznos¢ ponoszenia
wysokich kosztéw zwigzanych z redukcja emisji), przemyst
energochtonny moze by¢ mocno ograniczany w UE.

Obecnie, koniecznosc zabezpieczenia swoich pozycji na rynku,
Z uwagi na niedobory uprawnien w przysztosci, wydaje sie by nie
dostrzegana przez sektor przemystu. To postrzeganie rynku moze
sie jednak zmieni¢c w drugiej potowie obecnej dekady. Trudno
natomiast oceni¢ jaki wptyw na rynek uprawnien moze miec¢
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wprowadzenie podatku granicznego CBAM. Mozna zakiadac jego
nieznaczny wptyw, aczkolwiek czesc importerow juz niedtugo
moze podjac kroki aby zabezpieczyc sie przed wzrostem cen
certyfikatow w przysztosci np. wejsc na rynek kontraktow
terminowych kupujac uprawnienia do emisji. Trudno jednak
przypuszczac, zeby ta strategia zyskata na popularnosci z uwagi
na jej skomplikowany charakter. Dlatego tez, zdaniem ekspertow,

Nr 141/ grudzien 2023 1.

jest mato prawdopodobne, ze odegra ona znaczaca role w krgtkim
i Srednim terminie. Sytuacja moze sie zmienic po 2030 r., w miare
stopniowego rozszerzania zakresu stosowania CBAM 0 nowe
sektory.

| Mozliwosci wigczenia usuwania dwutlenku wegla do systemu EU ETS

System EU ETS to gfowne narzedzie UE stuzace redukcji emisji,
obejmujace takie sektory jak: energetyka, wytwarzanie ciepta,
energochtonne sektory przemystowe, lotnictwo oraz sektor
morski - odpowiadajace za ok. 40% catkowitych emisji CO, w UE.
W grudniu 2022 r. Parlament Europejski i Rada osiggnety
porozumienie w sprawie reformy systemu ETS. 0golny cel
redukcyjny zreformowanego systemu ETS zwiekszono do 62% do
2030 1. w stosunku do 2005 T.

Wiaczenie usuwania dwutlenku wegla (COR- ang: carbon dioxide
removal) do EU ETS jest obecnie przedmiotem wzmozonej debaty
w UE. Wigczenie emisji ujemnych do systemu EU ETS umozliwitoby
uczestnikom skompensowanie czesci swoich emisji poprzez
zakup specjalnych jednostek na usuwanie dwutlenku wegla. To
Z kolei mogtoby stworzyc potencjalny dfugoterminowy rynek dla
CDR.

Propozycje rozwiazan

Istotny gfos w temacie powiazania COR z EU ETS mozna odnalez¢
W raporcie opublikowanym przez Ecologic Institute® Jego
autorzy zwracaja uwage, 7e wiaczenie CDR-6wW nie powinno
zastepowac redukcji emisji z paliw kopalnych, poniewa?
pochtanianie gazow cieplarnianych jest z natury stabsza forma
(ziatan klimatycznych. Sugerujg oni rowniez, ze utworzenie
unijnego systemu handlu dla pochtaniania emisji (RTS - Removal
Trading System), stanowi najkorzystniejsze podejécie do
powigzania CDR z rynkami uprawnieniami do emisji. RTS miatby

dziatac rownolegle z EU ETS po 2030 r, stopniowo taczac sie z tym
systemem w miare postepow UE w kierunku neutralnosci
klimatycznej.

Program mogiby obja¢ swym zasiegiem emisje miedzynarodowe,
podkreslajac glabalny charakter redukcji emisji. Rygorystyczne
procesy certyfikacji - takie jak ramy certyfikacji usuwania
dwutlenku wegla (CRCF) - zapewnityby trwatosc catego procesu
pod katem kwalifikowania sie realizowanych projektow
pochtaniania. Podmioty objete RTS magiyby wypetnia¢ swoje
obowiazki poprzez realizacje projektdw pochtaniania lub zakup
jednostek opartych na CDR.

Kolejnym giosem w sprawie integracji CDR z EU ETS jest
opublikowany w grudniu 2023 r.. artykut Fridahl i in. [2023],
W ktorym autorzy wskazuja na istnienie dysproporcji pomiedzy
politykg redukcji emisji UE a politykg dotyczaca usuwania
dwutlenku wegla. Obecne prawo UE pozwala pafstwom
cztonkowskim na stosowanie pochfaniania w celu wywiazania sie
ze swoich zobowigzan w zakresie polityki klimatycznej jedynie
w przypadku zarzadzania lesnictwem i uzytkowaniem gruntow.
Wyklucza to potencjaing role, jaky nowatorskie pochianianie
mogtoby odegrac w skutecznej i wydajnej realizacji celow polityki

klimatycznej?.

W artykule wskazano trzy kluczowe kwestie, ktorych
zastosowanie, zdaniem autorow, oznaczatoby radykalny przetom

2 Fridahl, M, Schenuit, F, Lundberg, L. e a/ Novel carbon dioxide removals
technigues must be integrated into the European Union's climate policies.
commun Earth Environ 4,459 (2023).
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W unijnej polityce usuwania dwutlenku wegla i uczynitoby UE
$wiatowym wzorem do nasladowania w tym zakresie:

»  Warunkowe wiaczenie pochtaniania €0, do EU ETS
w momencie, gdy system bedzie miat problem z ptynnoscia
i dostepem do uprawnien EUA.

»  Poszerzenie zakresu metod usuwania C0; objetych
rozporzadzeniem LULUCF, aby stworzy¢ zachety do
stosowania szerszego zestawu metod.

»  Zarezerwowanie jednostek pochtaniania z LULUCF w celu
zréwnowazenia emisji naprawde trudnych do ograniczenia
W EU ETS (tzw. residual emissions)

Na podstawie przytoczonych przyktadow widac, ze Istniejg rozne
mozliwe modele integracji, poczawszy od funkcjonowania
osabnych rynkow, w ktarych EU ETS i pochtanianie pozostaja
oddzielone, az po w pefni zintegrowane rynki pomiedzy
emitentami i podmiotami usuwajacymi. Wsrad pojawiajacych sie
propozycji najbardziej przekonujace wydaje Sie by¢ podejscie
oparte na powofaniu podmiotu do zarzadzania jednostlkami
pochtaniania - specjalnego banku (ang. Furgpean Central Larbon
Bank w skrdcie ECCB). Rynek EU ETS i rynki pochtaniania mogty by
by¢ potaczone, na ktorych istniataby mozliwos¢ kupowania
i dystrybuowania jednostek pochfaniania emisji (ang. AU -
removal units)*. Mogio by to pomoc rozwigza¢ problemy
Zwigzane z ustalaniem cen za jednostki, kontrolg wolumenu

i zarzadzaniem.
Dziatania KE

Zgodnie z komunikatem z16 maja 2023 .%°, do konca lipca 2026 T.
Komisja powinna przedstawic Parlamentowi Europejskiemu
i Radzie sprawozdanie m.in. na temat tego, w jaki sposob emisje
usuniete z atmosfery oraz bezpiecznie i trwate sktadowane, np.
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poprzez bezposrednie wychwytywanie z powietrza, mogtyby
zostac objete systemem handlu uprawnieniami do emisji bez
kompensacji niezbednych redukcji emisji. Do czasu objecia
opfatami za emisje gazow cieplarnianych wszystkich etapow
cvklu  zycia  produktu, w  ktorym  wykorzystywany jest
wychwytywany dwutlenek wegla, w szczegdlnosci na etapie
spalania odpadow, poleganie na naliczaniu emisji w momencie
ich uwolnienia z produktow do atmosfery skutkowatoby
zanizaniem emisji.

Aby uregulowac wychwytywanie dwutlenku wegla w sposob
0graniczajacy emisje netto i zapewniajacy rozliczanie wszystkich
emisji i unikanie podwojnego liczenia, przy jednoczesnym
stworzeniu zachet gospodarczych, Komisja powinna do lipca
2026 1. ocenic, czy wszystkie emisje gazow cieplarnianych objete
dyrektywa 2003/87/WE s3 skutecznie rozliczane i czy skutecznie
unika sie podwajnego liczenia. Komisja powinna w szczegoInosci
oceni¢ naliczanie emisji gazéw cieplarnianych, ktore uznaje sie za
wychwycone i wykorzystane w produkcie w sposab inny niz
Sposeb, 0 ktarym mowa w art. 12 ust. 3b, oraz uwzglednic kolejne
etapy, w tym unieszkodliwianie i spalanie odpadow.

Podsumowanie

Podsumowujac, kluczowa rola COR w osiggnieciu zerowej emisji
netto jest zgodna z ewolucjg EU ETS. Unijny RTS wydaje sie
najbardziej pozgdanym rozwigzaniem stuzacym integracji rynkow
CDR i emisji dwutlenku wegla po 2030 r, dostosowujacym sie do
nadchodzacych  dedykowanych celéw w  zakresie (DR
i pozwalajacym uniknac pomylenia z redukcjami emisji. Jezeli RTS
nie bedzie wykonalny i zostanie wybrana bezposrednia integracja
7 EU ETS, model obejmujacy podmiot przypominajacy bank
centralny oferuje praktyczne podejscie do harmonizacji COR
W ramach EU ETS.



https://icapcarbonaction.com/system/files/document/icap-netzeropaper_final-draft.pdf
https://icapcarbonaction.com/system/files/document/icap-netzeropaper_final-draft.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L:2023:130:TOC

» Raport z rynku C02

Nr 141/ grudzien 2023 1.

| Globalny cel w zakresie adaptacji do zmian klimatu

Globalny cel w zakresie adaptacji do zmian klimatu (ang. &/obal
Goal on Adaptation, GGA) jest zbiorowym zobowigzaniem
wynikajacym z artykutu 7 Porozumienia paryskiego, ktary mowi
0 zwiekszeniu w skali globalnej zdolnosci adaptacyjnych,
wzmocnieniu  odpornosci  (ang.  resilience) a  zarazem
zmniejszeniu wrazliwosci na zmiany klimatu (ang. vuinerability).
U podstaw ustanowienia GGA jako jednego z trzech celdw
Porozumienia paryskiego, lezy przekonanie, giownie panstw
rozwijajacych sie, ze adaptacja do zmian klimatu nie jest jedynie
problemem lokalnym ani nawet problemem krajowym ale
problemem globalnym, gdyz na globalny wptyw zmian klimatu na
ekosystemy, gospodarke i spofeczenstwa powinna pojawic sie
globalna odpowiedz® Pozostate dwa gtowne cele okreslone
w Porozumieniu paryskim, to: okreslony w Artykule
2 Porozumienia dfugoterminowy cel temperaturowy (ang. Long-
term Temperature Goaj L76) oraz nowy wspalny cel finansowy
(ang. New Collective Quantified Goal on Climate Finance NCQLLL),
umocowany w Artykule 9 Porozumienia?. Diugoterminowe cele
Porozumienia paryskiego s3 ze sobg wzajemnie powigzane.
Osiggniecie celu temperaturowego moze wptynac na zflagodzenie
zmian klimatu i zwigzane z tym ograniczenie koniecznosci
dostosowania sie do nich w poszczegolnych panstwach, choc
W réznym stopniu. 0graniczenie emisji zgodnie z zaleceniami IPCC
powinno tez zredukowac wysokos¢ naktadow, jakie bedg
poniesione w celu adaptacji do zmian klimatu.

Wiekszosci panstw rozwijajacych sie brakuje srodkow na
adaptacje

Globalny cel adaptacyjny jest wazny dla panstw, ktore chca
realizowac dziatania w obszarze adaptacji a nie majg na to
pieniedzy. Dzieki przyjeciu konkretnych ustalen dotyczacych
realizacji tego celu, panstwa te uzasadniaja swoje roszczenia
0 finansowe wsparcie z miedzynarodowych  Srodkow
finansowych. Istnieje wprawdzie Fundusz adaptacyjny (ang.
Adaptation  Fung), ktéry jest mechanizmem finansowym

ustanowionym w 2001 r. w ramach Protokotu z Kioto, ale z uwagi
na wielkosc zgtaszanych potrzeb, nie bedzie w stanie zapewnic
$rodkéw na  wszystkie dziatania.  Pierwotnymi  zrodtami
finansowania Funduszu byty:

» 2% udziat w przychodach (ang. share of proceeds)
Z projektéw mechanizmu czystego rozwoju (ang. fean
Develgpment Mechanism, COM) oraz z pierwszej transakgji
AAU,

»  dobrowolnych wpfat na fundusz powierniczy Funduszu
adaptacyjnego (ang. AF Trust Funad)

»  przychody z inwestowania srodkow funduszu.

Fundusz adaptacyjny nie jest zrodtem, ktore moze zaspokoic
wszystkie potrzeby

W ramach przegladu instytucji i ram Konwencji, Strony
Porozumienia paryskiego zdecydowaty, ze Fundusz adaptacyjny
bedzie rdwniez dostepny dla stron Porozumienia. By powiekszy¢
$rodki finansowe Funduszu, strony uzgodnity, Ze przy wydaniu
jednostek dla projektow realizowanych w przysztosci w ramach
mechanizmu Art. 64 w momencie emisji zostanie pobrana na
rzecz Funduszu adaptacyjnego opfata w  wysokosci 5%
wyemitowanych jednostek A6.4ER. Ponadto, zwiekszeniu $rodkow
funduszu bedzie stuzyc okreslony przez organ nadzorujacy Art. 6.4
wkiad pieniezny (okreslony w zaleznosci od skali dziatan
w ramach Art. 6.4 [ub liczby wyemitowanych jednostek A6.4ER)
oraz okresowy wkfad pieniezny z pozostatych Srodkow
otrzymanych z tytutu kosztow administracyjnych po wejsciu
w zycie mechanizmu Art. 6.4. i 0siggnieciu przez niego zdolnosci
do samofinansowania. Powi3zanie przychodow Funduszu
z rozwojem miedzynarodowych rynkow weglowych w oparciu Art.
6.4 0Znacza, ze o ile nie nastapi szybki i dynamiczny rozwoj tych
rynkow, przychody Funduszu adaptacyjnego nie wystarcza na
zaspokojenie wszystkich potrzeb i wnioskéw o wsparcie. W tym
kontekscie kropla w morzu potrzeb zgtaszanych przez

" Art9 Porozumienia odnosi sie do zapewnienia krajom rozwijajacym sie
pochodzacych z roznych zrodet srodkow finansowych, ktare wesprg ich wysitki w
celu zapobiegania zmianom klimatu.



https://unfccc.int/most-requested/key-aspects-of-the-paris-agreement
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potencjalnych beneficjentdw funduszu jest zapowiedZ wpiacenia
do Funduszu adaptacyjnego 1336 min USD, o0gtoszona
w pierwszym dniu COP28, ktora w kolejnych dniach wzrosta do
1917 min USD.® Dla poréwnania, kilka panstw rozwinietych,
prezydencja COP28 oraz Zjednoczone Emiraty  Arabskie
zadeklarowaty dokapitalizowanie Funduszu strat i szkod (ang.
Loss & Damage Funa) kwotg 6559 min USD. Ponadto 0gfoszona
zostata deklaracja wptacenia 144,4 min USD do Funduszu panstw
najmniej rozwinietych (ang. Least Developed Countries Funa) oraz
3,5 mld USD do Zielonego funduszu klimatycznego (ang. &reen
Chimate Fund, GCA, 7 zego 3 mid USD obiecaty wpfacic USA,
a pozostate srodki majg przekazac Australia, Norwegia, Nowa
Zelandia i kilka panstw unijnych?®.

Wyniki COP28 w zakresie adaptacji

Podczas COP28 zakonczony zostat 2-letni program pracy z Gasgow
i Sharm el-Sheikh (ang. &lasgow-Sharm el-Sheikh work programe,
01ass), ktérego celem byfo szczegotowe zdefiniowanie GGA.
W 2022 r. i 2023 1. strony uczestniczyly w ramach tego programu
w serii warsztatow, ktorych wyniki zostaty opisane w raporcie
koricowym, przygotowanym przez Sekretariat UNFCCC. W trakcie
negocjacji w Dubaju strony porozumienia uzgodnity, Ze dalsze
negocjacje dotyczace L/obalnego Celu Adaptacyjnegoodbedy sie
w ramach kolejnego dwuletniego programu pracy, ktery ma
doprowadzic do przyjecia wskaznikéw dla monitorowania celow
adaptacji w poszczegdlnych obszarach (np. ochrona zasobdw
wodnych, ochrona srodowiska naturalnego i bioréznorodnosci,
ochrona zdrowia) oraz oceny postepéw stron w o0siaganiu
wskazanych celdw (ang. fargets). Skonkretyzowanie prac nad
celami szczegGtowymi w ramach &/obalnego Celu Adaptacyjnego
przyniesie wyniki, ktorych ocena bedzie mozliwa podczas
kolejnych globalnych przegladow (ang. &/obal Stocktake) dziatan
stron porozumienia, ktére s3 jednym z elementéw cykiu

@ ,NROC.
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skiadania, realizacji i oceny skutkaw wspainie podejmowanych w
ramach wkiadéw do porozumienia wysitkaw stron.

Kwestie finansowania dziatan adaptacyjnych w kontekscie
realizacji Globalnego Celu Adaptacyjnego (GCA)

Przyjecie szczeg6towej definicji i ram dla GCA moze prowadzi¢ do
prob ustanowienia nowego mechanizmu finansowego dla
adaptacji lub co najmniej dazenia do znaczacego zwiekszenia
Zrodet finansowania Funduszu adaptacyjnego. Jesli do kodca
2025 1. strony uzgodnia konkretne, mierzalne cele do osiggniecia
w ramach GGA, kolejnym krokiem bedq negocjacje dazace do
przypisania osiagnieciu tych celow konkretnych kosztow, na ktore
bedq musiaty znalez¢ sie pienigdze. Finansowanie dziafan
adaptacyjnych jest trudne do wyodrebnienia z przeptywow
$rodkéw na dziatania rozwojowe. W przeciwienstwie do
finansowania dziatan mitygacyjnych, ktdrych celem jest redukcja
emisji gazow cieplarnianych, finansowanie adaptacji w praktyce
oznacza finansowanie dziatan zwigzanych z obnizeniem ryzyka
Zwigzanego ze zmianami klimatu dla okreslonych obszaréw
i typow infrastruktury badz ekosystemow, na poziomie lokalnym
badz regionalnym. Brak dziatan adaptacyjnych w jednej lokalizagji
nie ma wptywu na adaptacje do zmian klimatu w innej, o ile nie
3 one powigzane geograficznie, badz nie dziely zasobow, na
ktorych dostepnosc negatywnie wptywa brak adaptacji, np.
zasobow wodnych. Brak takich dziafan zwiekszy rowniez koszty
przysziej adaptacji poszczegolnych panstw, a w przypadku panstw
rozwijajacych sie, zwiekszy zapotrzebowanie na finansowanie ze
strony panstw rozwinietych, do czego zobowigzuje je zarowno
konwencja, jak i Porozumienie paryskie.

2 Tamze.
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| 0Opoznienia w implementacji Art. 6 Porozumienia z Paryza a taczenie systemow ETS

Artykut 6 Porozumienia z Paryza (PP) ma umozliwiac Stronom
elastyczne wywigzywanie sie ze swoich zobowiazan (NDC) przy
pomocy miedzynarodowych transferdw redukgji emisji, czyli tzw.
[TMO (ang. /nternationally Transferred Mitigation Outcomes).
Podczas przetomowego COP26 w Glasgow przyjeto abszerny
zestaw wytycznych, majacych regulowac ta miedzynarodowa
wspdiprace. Pomimo tego, konieczne s3 dalsze, bardziej
uszczegotowione decyzje Stron, aby otrzymac pefen zestaw zasad
regulujacy funkcjonowanie mechanizmu, ktéry ma by¢ pochodng
miedzynarodowego handlu emisjami znanego z Protokotu z Kioto.
Wiele z tych decyzji miat przyniesc COP28 w Dubaju. Jednak
rozmowy Stron w Zjednoczonych Emiratach Arabskich zakonczyty
sie fiaskiem w temacie mechanizmow rynkowych, a brak
przyjetych  decyzji bedzie oznaczat istotne  opdznienia
w operacjonalizacji Artykutu 6 PP.

Bez wzgledu na to Strony bedq najpewniej kontynuowac
zapoczatkowane juz dziatania pilotazowe, w obrebie ktdrych
zostaty podpisane bilateralne porozumienia w  zakresie
generowania i transferowania ITMO pomiedzy jurysdykcjami. Ten
proces postepowat zaréwno miedzy panstwami rozwinietymi
a rozwijajacymi sie (na przykiad Szwajcaria nawiazata bilateralne
umowy z kilkoma Stronami rozwijajacymi sie), jak i w ramach
wspdipracy south-south, gdzie Singapur réwniez podpisat kilka
takich porozumien. Dziatania te s3 zawarte w ramach Art. 6.2 PP,
czyli bardziej oddolnej formuty wspotpracy, gdzie czesciowe
wytyczne z Glasgow umozliwiajg ich podejmowanie, podczas gdy
komponent Art. 64, a wiec element centralny, stanowigcy
spadkobierce po zmanym rowniez z Protokofu z Kioto
mechanizmie COM, bez istotnych decyzji z COP28 nie bedzie w

stanie funkcjonowac nawet w ramach pilotazu.

Nie mniej jednak, wiekszos¢ podejmowanych czy planowanych
dziatan pilotazowych w ramach Artykutu 6.2 PP opiera sie na
konkretnych projektach w krajach rozwijajacych sie. W trakcie
negocjacji dotyczacych Artykutu 6 Porozumienia paryskiego,
niektdre strony wyraznie dazyly do uczynienia tego mechanizmu
platformg  do rozpoznawania wspétpracy miedzynarodowej
rowniez poprzez ewentualne taczenie systemow handlu emisjami
(ETS). Przyktadem takiej wspoipracy jest oczywiscie powiazanie
pomiedzy systemem EU ETS a systemem ETS Szwajcarii. Ten rodzaj
kooperacji miedzynarodowej oparty na zasadach Porozumienia
7 Paryza rowniez jest przedmiotem analizy eksperckiej®,
a w perspektywie diugofalowej, w miare wzrastajacej liczby
jurysdykeji wdrazajacych polityki typu cap and trade ta forma
wspétdziafania moze mie¢ rosnace znaczenie.

Analizy w zakresie tego jak taczenie systemow ETS miatoby byc
odzwierciedlane na polu miedzynarodowym pod Porozumieniem
Z Paryza wskazujg szereg opgji, a takze pokazuja wyzwania,
w szczegalnosci W zakresie odpowiedniej  przejrzystosci
raportowania, ktora byfaby kluczowa dla  wiasciwego
uwzglednienia potaczenia tych systemow pod auspicjami ONZ.
Zatamanie rozmow podczas COP28, gdzie m.in. wiele elementow
dotyczacych raportowania i infrastruktury miato  zostac
dopracowane, samo w sobie nie zatrzyma praktycznego
powigzania systemow na linii UE - Szwajcaria. Niemniej jednak,
Z pewnoscig nie ufatwi procesu przedstawiania jak praktyczne
faczenie systemow ETS pomiedzy odrebnymi jurysdykcjami
miatoby by¢ ujmowane na bazie zasad Konwencji Klimatycznej.



https://icapcarbonaction.com/en/publications/applying-rules-under-article-6-paris-agreement-linked-emissions-trading-systems
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Najwazniejsze informacje z globalnych systemow ETS oraz pozostatych

inicjatyw redukcji emisji CO:

2 grudnia - SK ESS ogtosito podpisanie globalnego
protokofu ustalen podczas COP28. Umowa obejmuje
wspotprace z GE Vernova (GE) , Air Liquide Engineering
& Construction, Chungcheongnam-do i Korea Midland
Power (KOMIPO) w celu realizacji najwiekszego w Korei
projektu niskoemisyjnego wodoru w miescie Boryeong
w Chungcheongnam-do. Dzieki tej umowie SK EGS
bedzie odgrywac kluczowa role w stabilnej produkgji
i dostawach 250 tys. ton niskoemisyjnego wodoru
rocznie oraz wykorzystywac 2o do celow mobilnosci
i wytwarzania energii. SK E&S ogfosito réwniez plan
wykorzystania technologii CCS (ang. Larbon Capture &
Storage) do wychwytywania C0, emitowanego podczas
procesu produkcji wodoru i magazynowania €o na
zubozonym ztozu gazowym?".

8 grudnia - wraz z COP28 opublikowany zostat

tegoroczny  ranking  panstw  wg  wskaznika
efektywnosci zmiany klimatu (CCPI). Wskaznik ten
wykorzystuje  ustandaryzowane  ramy  do
porownywania wynikow klimatycznych 63 panstw i UE,
ktore tacznie odpowiadajg za ponad 90% Swiatowych
emisji GHG. Wsrad panstw wyrgznionych pozytywnie
zostata Brazylia, ktéra dzieki postepowej polityce
klimatycznej awansowata o 15 pozycji r/r, podczas gdy

np. Wielka Brytania spadta 0 9 miejsc®.

11 grudnia - Turcja ma w planach uruchomienie
wiasnego systemu handlu emisjami ETS od dnia 15
pazdziernika 2024 r. Nowy system ma byc sposobem na
0siggniecie  celow

przedtozonych  zobowigzan

klimatycznych (ang. Mational Determined ontribution)

w Porozumieniu paryskim oraz odpowiedzig na
wdrozony w UE mechanizm CBAM (za portalem Carbon
Pulse). Wdrozenie system EU ETS w Turcji ma rozpoczac
Sie faza pilotazowa w latach 2025-2026 z opcjg jej
wydiuzenia do 2027 r. Systemem ETS objete majg zostac
instalacje z sektora energetycznego i przemystu
ciezkiego o rocznej emisji przekraczajacej 500 tys. ton
(0, Turcja wprowadzifa system monitorowania,
raportowania i weryfikacji (ang. Measurement,
Reporting and Verification) w 2015 1. i obecnie
obejmuje on 742 instalacje. W przeciwienstwie do
innych rynkow typu cap-and-trage liczba uprawnien
w tureckim systemie ETS bedzie rosta corocznie
zgodnie z trajektorig emisji okreslong w krajowym
dokumencie na rzecz rozwoju. Wszystkie decyzje
Zwigzane z tureckim systemem ETS s3 nadal
przedmiotem przegladu i zostang okreslone przez
powofang przez rzad rade nadzorujacg projekt system
ETS. Turcja
maksymalnego poziomu emisji w catej gospodarce do

zobowigzata sie  do  osiagniecia
2038 1. Okreslenie limitu emisji i planu alokagji
uprawnien do emisji zostanie opublikowane w 2024,
a operacje rynkowe maj3 rozpoczac sie w przysztym
roku. Limit emisji zostanie ustalony na podstawie
danych MRV, ktore rzad gromadzi od prawie 10 lat.
Turecki

rzad  projektuje swoj system handlu

uprawnieniami  do  emisji  analogicznie  do
europejskiego systemu EU ETS. S3 plany aby nowy
system i rynek uprawnien C0; zaprojektowac tak, aby
byt on kompatybilny z europejskim systemem EU ETS.
Rzad  Turcji rowniez

planuje wprowadzenie

» Strona 22
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https://ccpi.org/wp-content/uploads/CCPI-2024-Results.pdf

» Raport z rynku C02

mechanizmu  stabilizujacego  ceny  uprawnien.
Przedmiotem rozwazan jest rowniez wprowadzenie
ceny minimalnej na uprawnienia. Kara za
nieprzestrzeganie przepisow zostanie poczatkowo
ustalona na poziomie dwukrotnosci Sredniej ceny
uprawnien, cho¢ w okresie pilotazowym wiadze
zaoferujg 80% rabatu od tego poziomu. Faza
wdrozeniowa mogfaby trwac do 2030 r,, dostosowujac
Sie do systemu EU ETS, a okres ten mogtby zostac
przedtuzony do 2035 r,, z pierwszym okresem w latach
2027-2030 i drugim w latach 2031-2035. Na poczatku
uprawnienia bed3 alokowane bezpfatnie (w fazie
pilotazowej), natomiast kwestia wprowadzenia
systemu aukgji  uprawnien bedzie przedmiotem
dalszych rozwazan. Nalezy przypomnien, ze Turcja
niedawno zorganizowata przetarg na projekt (z pomocg
Banku Swiatowego) majacy na celu uzyskanie wsparcia
handlu

przy zaprojektowaniu  krajowego rynku

uprawnieniami do emisji 0,3

14 grudnia - Biuro ds. Demonstracji Czystej Energii
Departamentu Energii Standw Zjednoczonych ogtosito
przeznaczenie az 890 min USD na trzy projekty majace
na celu sfinansowanie technologii zaprojektowanych
do wychwytywania, transportu i magazynowania emisji
gazOw cieplarnianych. Trzy projekty, finansowane
w ramach prezydenckiej ustawy o infrastrukturze
dwustronnej, zlokalizowane w Kalifornii, Dakocie
Potnocnej i Teksasie, maja potencjat ograniczenia
emisji CO, z trzech elektrowni poprzez zapobieganie
emisji ok. 7,75 Mt (0, rocznie. Departament Energii
traktuje priorytetowo wychwytywanie dwutlenku
weela jako narzedzie niezbedne do realizacji planu
administracji Bidena

Prezydenta dotyczacego

gospodarki o zerowej emisji netto. Departament
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Energii szacuje, ze aby 0siagnac cel zerowej emisji
netto, do 2050 r. trzeba bedzie wychwytywac
i sktadowac od 400 min do 1,8 mid ton emisji CO;

rocznie.

19 grudnia - Kanadyjski Minister Srodowiska i Zmian
Klimatu Steven Guilbeault, ogtosit, ze Kanada
sfinalizowata prace nad nowym  standardem
dostepnosci pojazdow elektrycznych, aby zwiekszy¢
podaz zeroemisyjnych pojazdow w catym kraju. Norma
uzupetnia dodatkowe dziatania prowadzone przez rzad
federalny majace na celu rozwoj solidnego fancucha
dostaw pojazdow elektrycznych i infrastruktury, ktora
utworzy nowe miejsca pracy, 0raz zapewni czystsze
i bezpieczniejsze srodowisko. Norma zagwarantuje, ze
Kanada bedzie w stanie osiggnac krajowy cel
wynoszacy 100% sprzedazy pojazdow 0 zerowej emisji
do 2035 1. Tymczasowe Cele wynoszace co najmniej 20%
catej sprzedazy do 2026 r. i Co najmniej 60% do 2030 T.
spowodujg skierowanie dostaw na rynki kanadyjskie,
skrocenie czasu oczekiwania klientow i zapewnienie
Kanadyjczykom dostepu do najnowszych, niedrogich
i zaawansowanych technologicznie pojazdow, ktdre
pojawig sie na rynku w ciggu najblizszych kilku lat.
Standard dostepnosci pojazdow elektrycznych pomoze
lkanadzie dotrzymac kroku Stanom Zjednoczonym,
Wielkiej Brytanii, Unii Europejskiej i kilku innym duzym
gospodarkom, ktore podejmujg dziatania majace na
celu obnizenie emisji i wprowadzenie na drogi wiekszej
liczby pojazdow elektrycznych®,

18 grudnia - Wielka Brytania zapowiedziata
wprowadzenie od 2027 r. podatku granicznego od
towaréw importowanych z najbardziej emisyjnych
sektorow. Jest to termin pézniejszy niz analogiczny

mechanizm, ktory bedzie od 2026 r. w petni



https://carbon-pulse.com/240914/
https://carbon-pulse.com/240914/
https://www.energy.gov/oced/articles/oced-selects-three-projects-ca-nd-and-tx-reduce-harmful-carbon-pollution-create-new
https://www.energy.gov/oced/articles/oced-selects-three-projects-ca-nd-and-tx-reduce-harmful-carbon-pollution-create-new
https://www.canada.ca/en/environment-climate-change/news/2023/12/new-electric-vehicle-availability-standard-will-give-canadians-better-access-to-more-affordable-cars-and-cleaner-air.html
https://www.canada.ca/en/environment-climate-change/news/2023/12/new-electric-vehicle-availability-standard-will-give-canadians-better-access-to-more-affordable-cars-and-cleaner-air.html
https://www.canada.ca/en/environment-climate-change/news/2023/12/new-electric-vehicle-availability-standard-will-give-canadians-better-access-to-more-affordable-cars-and-cleaner-air.html
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funkcjonowat w UE - CBAM (ang. larbon Border
Adjustment - Mechanism). Podatek  brytyjski  ma
obejmowac sektory: aluminium, cementu, ceramiki,
nawozow, szkia, wodoru, zelaza i stali. Celem podatku
bedzie ochrona krajowego przemystu przed importem
produktéw z panstw 0 mniej restrykcyjnych
regulacjach klimatycznych. Co do zasady, cena, jaka
beda musieli zaptacic eksporterzy niektorych towarow
do Wielkiej, bedzie zaleze¢ od wielkosci emisji
uzyskanej podczas produkcji danego towaru. Cena
bedzie zalezna rowniez od tego czy kraj z ktorego
nastepuje import towarow objetych CBAM bedzie
posiadat mechanizm oparty na ,carbon pricingu” i czy
kraju wytworzenia produktu jest zobowigzany do
ponoszenia kosztow emisji. Wielka Brytania planuje
rowniez zacheci¢ przedsiebiorstwa do produkgji
towarow o nizszym Sladzie weglowym i zamierza
opracowac wytyczne dotyczace pomiaru zawartosci
emisji dwutlenku wegla w towarach. Wprowadzenie
(BAM bedzie przedmiotem dalszych  konsultacji
w 2024 r. UE uruchomita 1 pazdziernika 2023 r. pierwsza
faze systemu CBAM podczas, ktorej zbierane s3 tylko
dane sprawozdawcze. Optaty za emisje C0, zaczng byc
pobierane dopiero w 2026 r. Wiecej informacji na temat

CBAM w UE mozna znalez¢ na stronie KOBIZE w zaktadce:

36

21 grudnia - Rzad Australii ogtosit, Ze wprowadza nowe
normy dotyczace jakosci paliwa i szkodliwych emisji.
Pierwsza zmiana obnizy zawartosc weglowodorow
aromatycznych maksymalnie do 35% W benzynie
0 liczbie oktanowej 95 RON. Natomiast druga zmiana
zrdwna ogtoszong wezesniej redukcje siarki dozwolong
we wszystkich gatunkach benzyn. Normy Euro 6d beda
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miaty zastosowanie od 2025 r. dla nowych modeli
pojazddw lekkich wprowadzonych na rynek australijski
od grudnia 2025 r. oraz nowych pojazdow z istniejacych
linii w 2028 r. Decyzja jest nastepstwem szeroko
zakrojonych konsultacji z przemystem, grupami
konsumentow i spotecznoscig przeprowadzonych przez
Departament Zmian Klimatu, Energii, Srodowiska
i Wody oraz Departament Infrastruktury, Transportu,
Rozwoju Regionalnego, Komunikacji i Sztuki. Wedtug
szacunkow zmiany te umozliwig Australii usuniecie
prawie 18 min ton emisji gazow Ccieplarnianych
zZsektora transportu do 2050 7.

22 grudnia - Taiwan Carbon Solution Exchange (TCX)
zorganizowato specjalng uroczystosc uruchomienia
Miedzynarodowe; Handlu

Platformy Kredytami

Weglowymi  oraz  certyfikacji  przedsiebiorstw
dokonujacych pierwszego zakupu. Przedstawiciele
gietdy TCX wreczyli 27 przedsiebiorstwom pierwsza
partie certyfikatow zakupu jednostek weglowych.
Miedzynarodowa platforma handlu uprawnieniami
weglowymi TCX w poczatkowej partii wymienita
7 projektow jednostek weglowych, w tym bezpieczng
wode, wytwarzanie energii stonecznej, wytwarzanie
energii wiatrowej i wytwarzanie energii z biogazu.
Miejsca realizacji projektu znajdujg sie w Azji, Afryce
i Ameryce Potudniowej, a sprzedawcy pochodzg ze
Szwajcarii, Wielkiej Brytanii, Singapuru i Tajwanu. W tym
samym dniu co uruchomienie, platforma pomysinie
przeprowadzita pierwszy dzien notowan, w ktorym
wzieto udziat og6tem 45 spotek, transakcje obejmowaty
facznie 88 520 uprawnien do emisji gazdw
cieplarnianych stanowigcych ekwiwalent C0; po cenie
0d 3,5 do 12 USD za tone®.



https://www.kobize.pl/pl/article/cbam/id/2415/informacje-ogolne
https://www.reuters.com/world/uk/uk-government-implement-carbon-levy-by-2027-2023-12-18/
https://www.dcceew.gov.au/about/news/new-fuel-quality-standards-improve-public-health
https://www.dcceew.gov.au/about/news/new-fuel-quality-standards-improve-public-health
https://www.tcx.com.tw/en/news.html?402890848c90dd26018ca395d88f000a
https://www.tcx.com.tw/en/news.html?402890848c90dd26018ca395d88f000a
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| Pozostate informacje

» Swiatowa podaz jednostek offsetowych: z danych
publikowanych przez Sekretariat Konwencji Klimatycznej
(UNFCCC) wynika, ze aktualna liczba projektow CDM (ang.
Clean Development Mechanism - mechanizm czystego
rozwoju)*® wynosi 7841. Liczba jednostek CER wydanych do
konca 2023 r. wyniosta ok. 2 3617 min, a wiec w Ciggu tego
miesigca wydano ok. 4 min jednostek CER. Natomiast
catkowita liczba jednostek wydanych w zwigzku z realizacja
dziatan programowych CDM (PoA)® na koniec 2023 T.
0siggnefa poziom 69,9 min jednostek.

»  Wdniu5¢rudnia 2023 1. KE ogtosita konsultacje publiczne dla
projektu rozporzadzenia dotyczacego 8 programu dziatan UE
w zakresie $rodowiska - przegladu srodokresowego, ktory
ma wspiera¢ wdrozenie Europejskiego Zielonego tadu.
W ramach przedstawionej inicjatywy w kolejnym osmym juz
unijnym programie dziatan okreslono zaréwno priorytetowe
cele UE odnosnie polityki w zakresie srodowiska i klimatu na
2030 1. i wizji na 2050 r. W ramach programu ocenione
zostang postepy w zakresie realizacji celow priorytetowych
programu, a takze postepy w tworzeniu solidnych ram
monitorowania  umozliwiajacych  ocene  zmian
systemowych. Konsultacje potrwaja do 26.01.2024 1. Wiecej
informacji na stronie KE*.

»  Zgodnie z informacjami z dnia 13 grudnia 2023 r, Niemcy
beda zmuszone ograniczy¢ wydatki przeznaczone na
(ziatania klimatyczne w 2024 r. Pod koniec 2021 r. rzad
Niemiec przeznaczyt 60 mid EUR z niewykorzystanych
pozyczek z czasow COVID na dziafania na rzecz ochrony
klimatu, jednak niemiecki Trybunat Konstytucyjny uznat te

Zmiane za niezgodng z prawem® i wymusit koniecznost

39

“ang. Programime of Activities (PoA) -dziatania programowe obejmujq realizacje
wielu pojedynczych projektow, ktore faczy wspolna procedura zatwierdzania, a
dodawanie kolejnych projektow odbywa sie bez koniecznosci ich nowego
zZatwierdzania, co prowadzi do obnizenia kosztow (wiecej nt. COM PoA:

)

' 6smy unijny program dziatan w zakresie srodowiska - przeglad srodokresowy;

2

83
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opracowania nowego budzetu dla kraju na 2024 r.W zwigzku
Z powyzszym  Kanclerz  Niemiec, Olaf Scholz ogtosit
koniecznosc wprowadzenie szeregu dziatan ograniczajacych
wydatki panstwowe. W wyniku tych dziatan m.in. Fundusz na
rzecz Klimatu i Transformacji zostanie zasilony kwotg o ok. 12
mid EUR mniejszg w 2024 r. i 0 ok. 45 mld EUR mniejsza do
2027 r. Nowy budzet panstwa ogranicza m.in. wsparcie dla
przemystu fotowoltaicznego i pozwala na wczesniejsze
wygasniecie  dofinansowania  dla  samochodow
elektrycznych. Istniejacy od w 2021 r. niemiecki krajowy
system handlu uprawnieniami do emisji C0, spowodowat
wprowadzenie opfat za emisje dla sektoréw ogrzewania
i transportu, ktore nie s3 jeszcze objete systemem EU ETS.
W celu zapewnienia odpowiednich wptywow do budzetu,
opfaty za emisje C0, ze spalania paliw, oleju opafowego lub
gazu zostang podniesione szybciej niz wezesniej planowano.
Cena uprawnien do emisji w systemie krajowym wynosi
obecnie 30 EUR za tone (0, ale ma wzrosnac do 45 EUR
W 2024 1. (zamiast do 40 EUR, jak wczesniej planowano).”

W dniu 21 ¢rudnia 2023 r. KE poinformowata w komunikacie,
Ze Butgaria otrzyma 1,2 mid EUR z Funduszu Sprawiedliwej
Transformacji (ang. Just Transition Fund) w nastepstwie
przyjecia przez KE butgarskich Plandw Terytorialnej
Transformacji. Srodki z funduszu JST majg zostac
przeznaczone m.n. na wsparcie dla pracownikow oraz
tworzenie nowych miejsc pracy i dziatalnosci gospodarczej
w trzech butgarskich regionach: Stara Zagora, Kyustendil
i Pernik, ktére stoja przed najwiekszymi wyzwaniami
spoteczno-gospodarczymi zwigzanymi z wycofywaniem sie
z wegla i redukcjg emisji C0,. Ponadto 2,19 tys. hektarow



https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/14080-Osmy-unijny-program-dzia%C5%82an-w-zakresie-srodowiska-przeglad-srodokresowy_pl
http://cdm.unfccc.int/ProgrammeOfActivities/index.html
https://www.cleanenergywire.org/news/court-ruling-forces-german-government-reshuffle-climate-policy-funds-worth-60-billion-euros
https://www.cleanenergywire.org/news/court-ruling-forces-german-government-reshuffle-climate-policy-funds-worth-60-billion-euros
https://www.cleanenergywire.org/news/scholzs-government-cuts-climate-fund-45-bln-euros-2027-response-debt-brake-ruling
https://www.cleanenergywire.org/news/scholzs-government-cuts-climate-fund-45-bln-euros-2027-response-debt-brake-ruling
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gruntu  zostanie poddanych rekultywacji w celu jego
przeznaczenia na dziatalnosc i rozwoj odnawialnych Zradet
energii. Podjete zostang rowniez dziatania majace na celu
walke z ubdstwem energetycznym, poprzez wdrozenie
srodkéw  zwigzanych z  efektywnoscia — energetyczng
budynkow mieszkalnych dla odbiorcow wrazliwych. Srodki
z funduszu FST majg na celu wspierac Butgarie w 0siggnieciu
celow klimatycznych i energetycznych UE na 2030 I. oraz
W 0siggnieciu neutralnosci klimatycznej do 2050 r. Wiecej

informacji w komunikacie KE*#

Zespot Centrum Analiz Klimatyczno-Energetycznych (CAKE)
wzigt udziat jako wspotorganizator w dwdch eventach
w ramach odbywajacego sie COP28 w Dubaju:

o "EU ETS and Other Larbon Pricing Measures Towards
{limate Neutrality wspotorganizowane przez Energy
Community  Secretariat.  Wydarzenie  dotyczyto

dynamicznej ewolucji i przysztosci systemu EU ETS,

a takze jego interakcjach z innymi systemami

opartych na ,carbon pricing” w dazeniu do osiggniecia

gospodarki neutralnej dla klimatu do 2050 r, w tym
potencjalnych skutkow wdrozenia mechanizmu CBAM.

Podsumowanie z eventu znajduje sie

“

' Z0rganizowanego wspaolnie przez CAKE,
European University Institute, International Carbon
Action Partnership i Komisje Europejska. Spotkanie
dotyczyto  wachlarza  $rodkow  zwigzanych
Z mechanizmami opfat za emisje C0; oraz ich wptywu
na gospodarke UE i Swiatowa. Poruszono rowniez
kwestie i obawy dotyczace przysztego funkcjonowania
EU ETS 7z uwagi na wyczerpywanie sie podazy
uprawnien do emisji na dtugo przed 2050 T.

Podsumowanie i wnioski z eventu dostepne jest

4
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W dniu 19 grudnia 2023 1. Ministrowie UE osiggneli
porozumienie polityczne w sprawie przediuzenia okresu
obowigzywania trzech nadzwyczajnych rozporzadzen Rady
UE przyjetych w 2022 r. w zwigzku z agresjg Rosji na Ukraine,
ktérych celem jest wzmocnienie solidarnosci miedzy
panstwami czt, przyspieszenie wdrazania rozwigzan
z zakresu energii odnawialnej i ochrona obywateli UE przed
nadmiernie wysokimi cenami energii. Srodki nadzwyczajne
zostaty przyjete na mocy art. 122 Traktatu o funkcjonowaniu
UE na wypadek sytuacji nadzwyczajnych, a znowelizowane
rozporzadzenia majq chroni¢ obywateli przed nadmiernymi
skutkami wzrostu cen energii elektrycznej:

- r0zporzadzenie ma na Ccelu
0graniczy¢ wzrost cen energii i zapewnic zwiekszong
pewnost dostaw gazu, a jednoczesnie przestanie
obowigzywac wymog dotyczacy obowigzkowego
udziatu we wspolnej agregacji zapotrzebowania oraz
wspolnych zakupow. Obowigzywanie rozporzadzenia
przedtuzono do dnia 31 grudnia 2024r.

— [0zporzadzenie ustanawia ramy na [zec
przyspieszenia wdrazania energii odnawialnej, a jego
celem jest przeciwdziatanie kryzysowi
energetycznemu, zmniejszenie zaleznosci UE od
rosyjskich paliw kopalnych i postep w realizacji celow
klimatycznych UE  m.n. poprzez przyspieszenie
procesu wydawania zezwolen na realizacje projektow
w zakresie energii odnawialnej i ich wdrazania.
Pierwotnie rozporzadzenie miato obowigzywac od 30

grudnia 2022 r. przez okres 18 miesiecy, ale w wyniku



https://climatecake.ios.edu.pl/aktualnosci/news-viiew/life-viiew-2050-side-event-at-cop28/?lang=en
https://www.cop28eusideevents.eu/e/programme?session=1837495&i=eG--ISA1_m4Ny0S7xbrAcZthl3dnbWiX
https://www.cop28eusideevents.eu/e/programme?session=1837495&i=eG--ISA1_m4Ny0S7xbrAcZthl3dnbWiX
https://www.cop28eusideevents.eu/e/programme?session=1837495&i=eG--ISA1_m4Ny0S7xbrAcZthl3dnbWiX
https://climatecake.ios.edu.pl/aktualnosci/aktualnosci-life-viiew-2050/po-konferencji-cop28-spostrzezenia-zespolu-cake/
https://climatecake.ios.edu.pl/aktualnosci/aktualnosci-life-viiew-2050/po-konferencji-cop28-spostrzezenia-zespolu-cake/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_6756
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32022R2576
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32022R2576
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32022R2576
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32022R2576
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32022R2576
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2577
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2577
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2577
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Tabela 6. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w styczniu 2024 .

Zmian okres obowigzywania niektorych
Znowelizowanych przepisow rozporzadzenia
przedtuzono do 30 czerwca 2025 T.

Rozporzadzenie Rady (UF) 2022/2578 7 dnia 22 grudnia

2022 . w sprawie ystanowienia mechaniziny korekty

[viky _wcely ochrony obywateli Unif 7 gospoaarki

pIzed nadimienne wysokimi cenamn/ - rozporzadzenie

ma na celu walke z kryzysem energetycznym,
zmniejszenie zaleznosci UE od rosyjskich paliw
kopalnych i dalsze postepy w realizacji celow
klimatycznych UE poprzez przyspieszenie procesu
wydawania pozwolen na projekty w zakresie energii
odnawialnej i ich wdrazania. Rozporzadzenie ma
zastosowanie od 30 grudnia 2022 r. przez okres 18
miesiecy. Przedtuzono okres stosowania niektorych

zmienionych przepisow rozporzadzenia do 30 czerwca
20257,

Rozporzadzenie Rady (UE) 2022/2578 7 dnia 22 grudnia

2022 [ W sprawie ustanowienia mechanizmy korekty

[Yaky w el ochrony obywatell Unii 7 gospoadarki

pIzed nadmiernie wysokimi cenam/ - rozporzadzenie

ustanawia  system  tymczasowych  srodkow
zapobiegajacych skokom nadmiernie wysokich cen
gazu w UE, ktore nie odzwierciedlajg cen na rynku
Swiatowym. Okres obowigzywania rozporzadzenia,
ktore miato zastosowanie od 1 lutego 2023 r. na rok,
zostato przedtuzone o kolejny rok, do dnia 31 stycznia
2025

Rada UE przyjefa rozporzadzenia formalnie w procedurze
pisemnej i zostaty one opublikowane w Dzienniku
Urzedowym UE®.

Dzien

Wydarzenie

1stycznia-30 czerwca

Prezydencje w Radzie UE przejmuje Belgia

15-18 stycznia

Posiedzenie Parlamentu Europejskiego w Sztrasburgu

3, 11stycznia

Posiedzenie Komisji Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego i Bezpieczenstwa Zywnosci w PE (ENVI)

8-30 stycznia

Posiedzenie Grupy roboczej Rady UE ds. Srodowiska (Working Party on Environment)

9,15,25 i 30 stycznia

Posiedzenie Grupy roboczej Rady UE ds. Energii (Working Party on Energy)

15-16 stycznia

Nieformalne posiedzenie Ministrow UE ds. Srodowiska

15, 22-23 stycznia

Posiedzenie Komisji ds. Przemystu, Badan Naukowych i Energii w PE (ITRE)

16,19 i 31 stycznia

Posiedzenie Grupy roboczej Rady UE ds. Miedzynarodowych Zagadnien Srodowiska

Terminy aukeji uprawnien EUA/EUAA w UE:

»  EEX:17i31stycznia 2024 r. ($roda) —krajowa aukcja polskich uprawnien EUA (start od 9:00 do 11:00)

— 2,310 min EUA/ aukcje.

W styczniu »  EEX od 15 do 30 stycznia 2024 r.(poniedziatek, wtorek i czwartek) - unijna aukcja uprawnien EUA (+EFTA):

3,099 min EUA/na aukcje oraz 24 stycznia - unijna aukcja uprawnien lotniczych EUAA - 0,906 min EUAA/
aukeje (start od 9:00 do 11:00);

»  EEX: 1926 stycznia 2024 1,796 mIn EUA/aukcie (piatek - krajowa aukcja niemiecka).

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBiZE na podstawie EEX, PE, Rady UE.

% https

consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2023/12/19/enerey-

prices-and-security-of-supply-council-agrees-to-extend-emergency-measures/

» Strona 27



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2023/12/19/energy-prices-and-security-of-supply-council-agrees-to-extend-emergency-measures/
https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2023/12/19/energy-prices-and-security-of-supply-council-agrees-to-extend-emergency-measures/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2578
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Tabela 7. Zmiany cen uprawnien w poszczegolnych miesigcach w okresie ostatnich 111at, tj. w okresie od 2013 1. do 2023 r. wg danych
Z rynku wtornego spot (tzw. sezonowosc)

‘ Kwi ‘ Maj ‘ (ze ‘

Sredma 523% | 631% -348% 549% | 345% | 550% | 135% | 6,04% | 033% | 123% | 474%

2021
2020
2019
2018
2017
2016
2015 5 ) ) )

Dodatnie |  5/1 ’ 6/ ’ 3/ ‘ 8/ ‘ 5/11 ‘ 10/m ‘ 6/1 ‘ o/ ‘ 6/1 ‘ 6/11 ‘ 6/11 ‘ 8/ ‘

Zrodio: Opracowanie wiasne KOBiZE na podstawie cen uprawnien do emisji z rynku spot gietd EEX, ICE

» Strona 28
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Wykres 6. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w latach 2008-2023 [w EUR]
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Wykres 7. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w 2023 1. z wyznaczonymi liniami oporu i
wsparcia [w EUR]

Linia-oporu w trojkacie

Linia wsparcia trojkata

Linia wsparcia (1)

64 Linia wsparcia (2)

0212023 0122023 033.2023 0242023 025.2023 016.2023 0172023 3172023 30.8.2023 29.9.2023 29.10.2023 28.11.2023 28.12.2023

e (ENY UPTrawnien EUA

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych o cenach z gietdy Bluenext (od 26 lutego 2008 do 11 czerwca 2008 r.), rynku OTC (do dnia 10 czerwca
2009 1) i gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX, Nordpool (od 11 czerwca 2009 . do konca grudnia 2012 1.) oraz na podstawie danych gietdy ICE/ECX, EEX (poczynajac od
1stycznia 2013 1.).

Celem zobrazowania sytuacji na rynku EU ETS, a takze zmiennoSci ceny uprawnien do emisji, zdecydowalismy sie na cykliczne umieszczanie
w Raporcie z rynku C0; wykresow pokazujacych gtowny trend cenowy uprawnien do emisji. Prezentowany w obecnym Raporcie z rynku C0;
wykres 6 obejmuje okres od lutego 2008 r. do grudnia 2023 r. Natomiast na wykresie 7 przedstawiono zakres zmiennosci cenowej w 2023 1.
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Niniejszy dokument moze byc¢ uzywany, kopiowany i rozpowszechniany, w catosci lub
W Czesci, wytgcznie w celach niekomercyjnych i z zachowaniem praw autorskich,
W szCzegolnosci ze wskazaniem zrodfa ich pochodzenia.

gﬁ Dziatalno$c¢ KOBIZE jest finansowana ze srodkow
z. Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej :
NFOSiGW :
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