RAPORT Z
RYNKU

| Ceny uprawnien EUA

Lipiec na rynku uprawnien do emisji przyniost mocne spadki cen do 76 EUR naruszajac
trwajaca od listopada 2020 r. prawie 2-letnig linie trendu wzrostowego, ale pozostajac
w granicach kilkumiesiecznej konsolidacji wyznaczonej w przedziale ok. 75 - 90 EUR.
Warto zauwazyc, ze ceny uprawnien, spadajac do 76 EUR, znalazty sie na najnizszych
poziomach od marca br, czyli pamietnego zatamania na rynku po ataku Rosji na Ukraine.
Wptyw na tak mocne spadki cen mogio miec przedstawienie przez KE planu
zobowiazujacego wszystkie panstwa czt. UE do ograniczenia zapotrzebowania na gaz
0 15% W okresie najblizszych 8 miesiecy, co moze byc jednoznaczne z ograniczeniem
popytu na energie elektryczng w UE, spadek emisji i popytu na uprawnienia EUA w EU
ETS. By¢ moze w cenach uprawnien dyskontowane s3 réwniez obawy o zblizajaca sie
recesje w Europie, ktora wydaje sie by¢ nieunikniona z uwagi na odciecie dostaw gazu
Z Rosji, wysoka inflacje czy zaciesnianie polityki fiskalnej w Europie. Negatywnego
sentymentu wérad inwestorow nie rekompensujg wzrosty cen do 78 EUR w korncowce

lipca.

Statystycznie, ceny uprawnien EUA na rynku spot gietd ICE oraz EEX w lipcu 2022 1. spadty
289,74 do 78,18 EUR/EUA. Srednia wazona cena EUA z 21 transakcyjnych dni lipca wyniosta
80,29 EUR/EUA. taczny wolumen obrotéw na gietdach ICE i EEX na rynku kasowym
wynidst ok. 45,7 min uprawnien. Zmiennosc cen w lipcu mierzona stosunkiem zakresu
cen do $redniej wazonej wyniosta ok. 11,8% (zakres cen: 9,49 EUR). Nalezy odnotowac, ze
od stycznia do lipca 2022 r. srednia wazona cen uprawnien wyniosta 82,01 EUR.
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Tabela 1. Notowania cen uprawnien EUA oraz EUAA na rynku kasowym (spot - ICE i EEX) oraz terminowym (,ICE EUA Futures Dec” dla lat

2022-2028) w dniach od 30 czerwca do 29 lipca 2022 .

Data Spot Dec22 Dec23 Dec24 Dec25 Dec26 Dec27 Dec28
29.lip.22 7818 18,55 80,78 84,33 90,43 97,78 105,13 1240
30.czer.22 89,74 90,16 92,94 99,00 106,7 m31 m29 1224
Zmiana -12,88%  -12,88%  -13,08%  -14,82%  -1525%  -12,94%  -1031%  -191%

Data Spot Dec22 Dec23 Dec24 Dec25 Dec26 Dec27 Dec28
29.lip.22 161 78,40 X X X X X X
30.czer.22 8917 90,01 X X X X X X
Zmiana 12,96%  -12,90% X X X X X X

Zrodto: opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie www.barchart.com, ICE Futures Europe, EEX
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Wykres 1. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA oraz poziom wolumenu na rynku spot gietd EEX oraz ICE

w lipcu 2022 1. [w EUR]
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Zradto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

| Analiza ksztattowania sie cen uprawnien EUA na rynku wtornym w lipcu

Pierwsza potowa lipca na rynku uprawnien EUA stafa pod znakiem
trendu bocznego ograniczonego przedziatem 82,5 EUR - 85 EUR.
Cenom nie udato sie wybic z tej strefy pomimo pro-wzrostowych
sygnatow, takich jak wzrost cen gazu i energii elektrycznej.
Rozstrzygniecie kierunkowe nastapito dopiero w dniach18-22 lipca,
kiedy ceny przetamaly poziom 82,5 EUR i zatrzymaty sie dopiero na
76 EUR.
kilkumiesiecznego obszaru konsolidacji ograniczonego poziomem

ok. Ceny co prawda pozostaly w obszarze
75-90 EUR, ale jednoczesnie naruszyly prawie 2-letnig linie trendu
wzrostowego (trwajacego od listopada 2020 r). Spadek cen
uprawnien ponizej tak waznego technicznie poziomu moze byc
powaznym sygnatem dla rynku, wskazujacym ze od tej chwili
strong dominujaca na rynku beda sprzedajacy uprawnienia (ten
Scenariusz moze zostac zanegowany powrotem cen ponad linie
trendu wzrostowego). Przyczyng spadku cen z poziomu 85 EUR do
76 EUR byfo przedstawienie przez KE planu zobowigzujacego
wszystkie panstwa czt. UE do ograniczenia zapotrzebowania na gaz
0 15% W okresie od 1 sierpnia 2022 r. do 31 marca 2023 r.

w porownaniu do sredniej w analogicznych okresach w ostatnich

5 latach. Inwestorzy potraktowali to prawdopodobnie jako
zapowiedz przysziego ograniczenia popytu na energie elektryczng
w UE, co niewatpliwie wptynie na spadek emisji i popytu na
uprawnienia EUA. Na negatywne nastroje inwestordw mogta miec
wptyw rowniez coraz bardziej uwidaczniajaca sie na horyzoncie
recesja, ktora moze wywotac odciecie dostaw gazu z Rosji, wysoka
inflacja czy zaciesnianie polityki monetarnej przez panstwa UE. Do
wyprzedazy uprawnien przez inwestorow mogta doprowadzic
réwniez rosnaca niepewnose, co do realizacji pomystu uwaolnienia
ok. 200-250 min uprawnien z rezerwy MSR w ramach RePowerEu.

W ostatnich dniach lipca ceny uprawnien, co prawda odrobity czesc
strat i wzrosty do poziomu ok. 78 EUR, ale nie zmienito to
negatywnego obrazu dla lipca. Przyczyng tego niewielkiego
odreagowania byta najprawdopodobniej publikacja
zaktualizowanego kalendarza aukcji na 2022 r. zmniejszajacego
liczbe uprawnien sprzedawanych na aukcjach od wrzesnia br.
7 uwagi na dziatanie mechanizmu rezerwy MSR oraz perspektywa
(jak co roku) zmniejszenia o pofowe uprawnien dostepnych na

aukcjach w sierpniu.
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Najwazniejsze wydarzenia rynkowe lipca 2022 T.

Szwajcaria planuje sprzeda¢ na aukcji zaplanowanej
w dniach 5-7 wrzesnia br. 1573 tys. uprawnien lotniczych
(CHUAs) z 2022 1. Podczas ostatniej aukcji, ktéra odbyta sie
w pazdzierniku 2021 r. sprzedano 160,85 tys. uprawnien po
58,05 EUR za uprawnienie. Warto przypomnie¢, ze od
poprzedniego roku operatorzy statkéw powietrznych oraz
instalacji stacjonarnych mogg rozliczac swoje emisje
uprawnieniami szwajcarskimi rowniez w ramach systemu EU
ETS (oba systemy sa potaczone od 2020 1.") (4 lipca)

Parlament Europejski nie sprzeciwit sie, aby akt delegowany
KE dotyczacy taksonomii obejmowat okreslone dziatania
w zakresie energii jadrowej i gazowej (278 postow giosowato
73, przy 328 postow przeciw, i 33 wstrzymujacych sie).
Zgodnie z aktem delegowanym zaproponowanym przez KE
niektdre dziatalnosci z dziedziny gazu i energii jadrowej
mogq odegra¢ wazng role w transformacji gospodarki
i mozna je bedzie zakwalifikowac, jako dziatalnosc
przejéciowa, ktora przyczynia sie do ztagodzenia skutkgw
zmiany klimatu. Rozporzadzenie ma wejs¢ w zycie od
1stycznia 2023 r.2 (6 lipca)

Rozpoczety sie negocjacje w ramach trilogu pomiedzy PE,
Rada UE (pod przewodnictwem Czech w drugim pofroczu)
oraz KE na temat reformy systemu EU ETS oraz
wprowadzenia podatku od emisji na granicach CBAM (ang.
Carbon Border Adjustment Mechanism). Parlament
Europejski w negocjacjach reprezentuje Pascal Canfin
(Renew), Peter Liese (EPP) oraz Mohammed Chahim (S&D),
a 7 ramienia KE podczas pierwszego trilogu negocjacje
prowadzit Frans Timmermans Wiceprzewodniczacy KE oraz
Paolo Gentiloni, Komisarz ds. Gospodarki. Zgodnie
Z uzgodnionym w czerwcu br. stanowiskiem Parlamentu
Europejskiego w sprawie systemu EU ETS cel redukcji emisji
gazow cieplarnianych dla sektorow objetych systemem EU

ETS powinien wynosic¢ 63% do 2030 r. w stosunku do 2005 T.
(w porownaniu do propozycji KE i stanowiska Rady UE
mowiacej 0 61% celu redukcji emisji na ten okres). Nowy
zaproponowany cel redukcji emisji ma zapewnic, ze system
EU ETS pozwoli UE na realizacje celu redukgji emisji 0 55% do
2030 r. w poréwnaniu do 1990 r. Jednoczesnie zgodnie ze
stanowiskiem PE, liniowy wspotczynnik redukcji emisji LRF
(ang. - Linear Reduction Factor), zgodnie z ktérym pula
uprawnien do emisji jest zmniejszana co roku, powinien
zosta¢ zwiekszony do 44% w 2024 r. (z obecnie
obowigzujacego poziomu 22%) i ma wzrosnac do 4,5%
w2026 1.i4,6% W 2029 1., a catkowity limit uprawnien (,cap”)
W ramach tzw. rebasingu” ma jednorazowo zostac
zmniejszony 0 70 min w 2024 r. i 0 50 min w 2026 T.
(w porownaniu do wczesniejszej propozycji KE i stanowiska
Rady UE o obcieciu 117 min uprawnien). Natomiast zdaniem
KE i Rady UE poziom LRF powinien pozostac na poziomie 4,2%
0d 2024 r. Parlament Europejski opowiedziat sie rowniez za
wezesniejszym - stopniowym  wycofaniem  bezptatnych
uprawnien do emisji w sektorach objetych podatkiem CBAM
w okresie od 2027 - do 2032 r. Z kolei KE i Rada UE
zaproponowata inny termin, tj. okres 2026-2035. Parlament
Europejski opowiedziat sie réwniez za zwiekszeniem listy
sektorow objetych podatkiem CBAM w poréwnaniu do
propozycji KE obejmujacej sektor cementu, nawozow,
energii, zelaza, stali i aluminium i objecie nim jeszcze
dodatkowych sektordw tj.: polimerow, chemii organicznej
oraz wodoru. PE opowiedziat sie takze za wyeliminowaniem
Z rynku handlu uprawnieniami podmiotow spekulacyjnych.
W tym celu proponuje sie ograniczenie rynku uprawnien
wylacznie do operatorow EU ETS i podmiotow kupujacych
uprawnienia w ich imieniu i na ich rachunek (tylko te
podmioty bedg mogty posiadac uprawnienia na rachunkach
w rejestrze). W wyniku trilogu PE oraz Rada UE w pewnych



https://www.emissionsregistry.admin.ch/crweb/public/welcome.action?token=8VRININVM3LFXOYWZUEYZIZ2UCPY9JZH
https://www.emissionsregistry.admin.ch/crweb/public/welcome.action?token=8VRININVM3LFXOYWZUEYZIZ2UCPY9JZH
https://carbon-pulse.com/165004/
https://carbon-pulse.com/165004/
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20220701IPR34365/taxonomy-meps-do-not-object-to-inclusion-of-gas-and-nuclear-activities
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20220701IPR34365/taxonomy-meps-do-not-object-to-inclusion-of-gas-and-nuclear-activities
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kwestiach s3 zgodne, tj. np. w sprawie objecia sektora
zeglugi systemem EU ETS, ale roznice dotyczg juz
szczegotowych rozwigzan, gdyz Rada proponuje np. objecie
sektora Zeglugi od 2027 r. (100 % uprawnien powinno by¢
sprzedawanych na aukcjach), a PE proponuje objecie zeglugi
systemem ETS od 2024 1. Najwieksza rozbieznosc
w stanowisku Rady UE i PE dotyczy stworzenia oddzielnego
nowego systemu handlu uprawnieniami EU ETS dla sektora
transportu i budynkow, gdzie PE opowiada sie za objeciem
wszystkich emisji  komercyjnych (w tym ogrzewania
procesowego, np. w przedsiebiorstwach przetwarzajacych
tworzywa sztuczne) i wprowadzenia putapu cenowego.
Zgodnie ze stanowiskiem PE ma powstac tez specjalny
Spoteczny Fundusz Klimatyczny majacy na celu wsparcie
dekarbonizacji tych nowych sektoréw:* Kolejne negocjacje
w ramach trilogéw s3 planowane po  wakacjach,
a uzgodnienie propozycji legislacyjnej jest oczekiwane do
konca br.>® (11 lipca)

Zgodnie z komunikatem KE obecnie UE inwestuje ponad
1,8 mld EUR w 17 innowacyjnych projektow wielkoskalowych
W dziedzinie czystych technologii w ramach trzeciej rundy
przyznawania dotacji z Funduszu Innowacyjnego (Fl). Srodki
7 Fl zostang przeznaczone na dziatania, ktore majg wesprzec
wprowadzenie na rynek przetfomowych technologii
w zakresie energochtonnych gatezi przemystu, wodory,
energetyki odnawialnej, infrastruktury do wychwytywania
i sktadowania dwutlenku wegla (CCS) oraz produkcji
kluczowych komponentéw do magazynowania energii i 0ZE.
Wybrane projekty, ktore otrzymajg dotacje z Fl, s3
zlokalizowane w Bufgarii, Finlandii, Francji, Niemczech,
Islandii, Holandii, Norwegii, Polsce i Szwecji. 17 projektow
zostafo wybranych w ramach drugiego naboru do skiadania
wnioskow dla projektow wielkoskalowych. Celem realizacji
projektow jest wzmocnienie dziatan UE na rzecz obnizenia
emisyjnosci. Wybrane projekty obejmujg min. dziafania
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z zakresu produkgji, dystrybucii i wykorzystania
ekologicznego wodoru, przetwarzania odpadow na wodor,
morskiej  energii  wiatrowej,  produkcji  modutow
fotowoltaicznych,  przechowywania i recyklingu
akumulatorow, wychwytywania i skiadowania dwutlenku
wegla, zrownowazonych paliw lotniczych i zaawansowanych
biopaliw. Wybrane projekty bed3 realizowane w roznych
sektorach m.n. w sektorze cementu, gdzie zostang
zrealizowane cztery projekty we Francji, Niemczech, Butgarii
i Polsce. Celem polskiego projektu ma byc stworzenie
kompletnego fancucha wychwytywania i Skiadowania
dwutlenku wegla, poczawszy od wychwytywania i skraplania
(0. w cementowni, a skonczywszy na skiadowaniu
w lokalizacjach morskich. W Finlandii i Szwecji zostang
zrealizowane trzy projekty w sektorze chemicznym, rowniez
trzy projekty wodorowe zostang zrealizowane w Holandii,
a dwa projekty realizowane w Norwegii bed3 dotyczyty
rafinerii. W dziedzinie produkgji kemponentow dla sektorow
magazynowania energii lub produkcji ze Zrodet
odnawialnych zostang zrealizowane trzy projekty, dwa we
Frangji oraz jeden w Polsce. Polski projekt zakfada
powstanie zakfadu produkujacego systemy baterii
elektrotechnicznych  umozliwiajacych — krotkoterminowe
magazynowanie energii elektrycznej. Na Islandii powstanie
terminal sktadowania 0, 0 Szacowanej pojemnosci 880 mid
ton, @ na Morzu Potnocnym zostanie zbudowany morska
farma wiatrowa. Wybrane projekty majg potencjat
7aoszczedzenia 136 min ton COxq W Ciggu pierwszych 10 lat
dziatalnosci. Jesienia br. KE planuje otworzy¢ kolejny trzeci
nabor dla duzych projektéw wielkoskalowych.” (12 lipca)

Dania przedstawita alternatywng propozycje wobec
propozycji KE dotyczacej pozyskania 20 mid EUR poprzez
sprzedaz na rynku uprawnien pochodzacych z rezerwy MSR
(ok.200-250 min) w ramach programu RePowerUE. Zdaniem
analitykow publikacja propozycji KE, ktéra ma pomoc



https://about.bnef.com/blog/eu-says-yes-to-stronger-carbon-market-and-no-to-financials/
https://about.bnef.com/blog/eu-says-yes-to-stronger-carbon-market-and-no-to-financials/
https://peter-liese.de/en/32-english/press-releases-en/3819-european-parliament-council-and-commission-start-trilogue-on-emission-trading-system
https://peter-liese.de/en/32-english/press-releases-en/3819-european-parliament-council-and-commission-start-trilogue-on-emission-trading-system
https://table.media/europe/en/news-en/ets-trilogue-liese-wants-conditions-for-free-allowances/
https://www.euractiv.com/section/energy-environment/news/the-green-brief-europes-heatwave-hell/
https://www.euractiv.com/section/energy-environment/news/the-green-brief-europes-heatwave-hell/
https://www.euractiv.com/section/energy-environment/news/the-green-brief-solidarity-in-times-of-crisis/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_4402
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uniezaleznic sie od rosyjskiego gazu, spowodowata spadek
ceny uprawnien EUA w dniu jej ogtoszenia w maju br. 0 10%.
Analitycy nie wykluczaja, ze ceny uprawnien mogg dalej
spadac, co doprowadzi do znaczacego ograniczenia srodkow
na inwestycje w zielone technologie. Propozycja Danii
dotyczy pozyskania niezbednych srodkéw z Funduszu
Innowacyjnosci, na ktory przeznaczane jest obecnie ok. 450
min uprawnien (zgodnie z obecnie obowigzujaca dyrektywa
EU ETS), co przy wzrastajacych cenach za uprawnienia do
emisji moze przyniesc ok. 55 mld EUR w latach 2021-2030.
Zdaniem propozycji dunskiej wiasnie dzieki wyzszym cenom
Za uprawnienia i zwiekszonym o ok. 20 mid EUR przychodom
ze sprzedazy uprawnien z FI (w stosunku do zakfadanych
przez KE) mogtaby zostac wykorzystana do sfinansowania
planu uniezaleznienia sie od rosyjskiego gazu. KE
w odpowiedzi na propozycje Dani odpowiedziata, ze
propozycja uwolnienia uprawnien z rezerwy MSR nie wpiynie
negatywnie na rynek EU ETS i nie zagrozi realizacji
diugoterminowego  celu  redukcyjnego,  poniewa?
zwiekszona podaz uprawnien w latach 2023-2026, zostanie
zrekompensowana wiekszymi transferami do rezerwy MSR
po 2026 T. (z uwagi na wyzsza liczbe uprawnien w obiegu -
tzw. TNAC).2 (18 lipca)

KE w komunikacie ,Save Gas for a Safe winter”
zaproponowata ~ wprowadzenie planu redukgji
zZapotrzebowania na gaz 0 15% w okresie od 1sierpnia 2022 .
do 31 marca 2023 r.Celem tego planu ma byc zabezpieczenie
Sie przed okresem zimowym i przygotowanie sie na mozliwe
przerwy W dostawach tego surowca, w efekcie prob
uniezaleznienia sie od odstaw z Rosji. Celem pakietu jest
zZapewnienie odpowiedniej ilosci gazu dla catej UE przed
nadchodzaca zima w zwiazku z mozliwg przerwg
w dostawach gazu z Rosji. Plan obejmuje zmniejszenie
Zuzycia gazu 0 15% w okresie od 1sierpnia br. do 31 marca
2023 r. w stosunku do Sredniego zuzycia w ciggu ostatnich
5 lat przy wykorzystaniu wybranych przez dane panstwo
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$rodkow. Panstwa czt. UE zobowigzaty sie do podjecia
szeregu dziatan  majacych na  celu  oszczedzanie
i zmniejszenie zuzycia gazu, ale rowniez wsparcie dla
wykorzystania alternatywnych zrodet energii w przemysle
i energetyce. W propozycji KE znajduje sie rowniez
propozycja wprowadzenia tzw. unijnego stanu alarmowego
zg0dnie z ktorym zmniejszenie zuzycia gazu Stanie sie
obowigzkowe, jednak w tym wypadku dopuszczono kilka
wyjatkow. Wsrod nich okreslono m.in. mozliwosc zwolnienia
od zobowiazania dla zmniejszenia zuzycia gazu dla panstw
Czt, ktore m.in. nie s potaczone z sieciami gazowymi innych
panstw czt, czy ktorych sieci elektroenergetyczne nie s3
zsynchronizowane z europejskim systemem
elektroenergetycznym, lub ktore w duzym stopniu s3
uzaleznione od gazu w celu produkcji energii elektrycznej.
Natomiast mozliwos¢ wystapienia o odstepstwo od
zobowigzania do redukcji zuzycia gazu majg m.in. panstwa,
ktére majg ograniczone pofaczenia miedzysystemowe
z innymi panstwami czt, lub jesli ich zdolnoSci eksportowe
lub infrastruktura LNG jest  wykorzystywana do
przekierowania €azu do innych panstw, lub ktore
przekroczyty swoje cele w zakresie napetnienia magazynow,
sg w duzym stopniu uzaleznione od gazu jako surowca dla
sektorow kluczowych lub jezeli ich zuzycie gazu wzrosto
W ubiegtym roku o0 co najmniej 8% w poréwnaniu ze $rednia
Z ostatnich pieciu lat. KE zapowiedziata rowniez
przy$pieszenie prac nad mechanizmem wspalnego zakupu
gazu oraz dywersyfikacja dostaw tego surowca oraz
zaapelowata 0 podjecie dziafan majacych na celu
0szCzedzanie gazu przez konsumentow, administracje
panstwowa, przemyst i dostawcow energii.® (20 lipca)

SEP Global Commodity Insights ogtosito, ze od 1sierpnia br.
bedzie publikowa¢ szacunkowe koszty emisji  CO;
pochodzace ze spalania paliwa wykorzystywanego do
transportu ropy naftowej lub oleju opatowego na tankowcu
Aframax dla czterech zeglugowych tras europejskich.



https://www.euractiv.com/section/emissions-trading-scheme/news/denmark-floats-alternative-to-eus-carbon-market-fundraising-plan/
https://www.euractiv.com/section/emissions-trading-scheme/news/denmark-floats-alternative-to-eus-carbon-market-fundraising-plan/
https://www.euractiv.com/section/energy/news/brussels-lays-out-eu-gas-crisis-plan-ahead-of-coming-winter/
https://www.euractiv.com/section/energy/news/brussels-lays-out-eu-gas-crisis-plan-ahead-of-coming-winter/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_22_4608

» Raport z rynku C02

Zdaniem Petera Norfolka, dyrektora Global Shipping and
Freight w SG6P Global Commodity Insights - wigczenie
sektora zeglugi do systemu EU ETS bedzie miato istotny
wptyw na przysziosc branzy i bedzie stanowito wyzwanie
zwigzane z transformacj energetyczng tego sektora. Nowe
szacunki dotyczace kosztow frachtu Aframax pokazujg koszt
zakupu uprawnien do emisji w celu wypetnienia zobowigzan
systemu EU ETS dla giownych tras tankowcow
zaopatrujacych Europe™™ (26 lipca)

Rada UE osiggneta porozumienie i uzgodnifa stanowisko
W Sprawie propozycji wprowadzenia skoordynowanego
planu dobrowolnego zmniejszenia zapotrzebowania na gaz
w ramach pakietu $rodkow pod nazwa ,Save Gas for a Safe

Winter" (27 lipca)

10.

Nr 124/ lipiec 2022 .

KE opublikowata zaktualizowany kalendarz aukcji uprawnien
do emisji na 2022 . oraz nowy kalendarz na 2023 r, w ktorych
uwzeledniono operacje w rezerwie MSR od wrzesnia 2022 T.
do sierpnia 2023 r® Wiecej informacji na ten temat

w dalszej czesci raportu. (28 lipca)

Premier Hiszpanii Pedro Sanchez poinformowat, ze Hiszpania
przekaze do UE propozycje  wprowadzenia  ceny
maksymalnej na uprawnienia do emisji, z uwagi na wysokie
ceny energii elektrycznej, ktore powodujg wysoka inflacje.
Hiszpania ma przedstawi¢ rowniez propozycje dotyczaca

reformy rynku energii elektrycznej.” (29 lipca)
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https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2022/07/26/member-states-commit-to-reducing-gas-demand-by-15-next-winter/
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2022/07/26/member-states-commit-to-reducing-gas-demand-by-15-next-winter/
https://ec.europa.eu/clima/news-your-voice/news/revised-2022-and-2023-auction-calendars-published-2022-07-28_en
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| Ksztattowanie sie cen uprawnien EUA |

W lipcy, woramach rynku  pierwotnego, przeprowadzono
19 aukgji dla uprawnien EUA. Za posrednictwem gietdy EEX
sprzedano tacznie blisko 42,6 min uprawnien EUA, po sredniej
wazonej cenie 8156 EUR (0 127 EUR ponizej $redniej ceny spot
z rynku wtdrnego)®. Wspotczynnik popytu do podazy uprawnien,
tzw. cover ratio, na wszystkich aukcjach EUA wyniost 2,20" -
0znacza to, ze juz pigty miesiac z rzedu znajduje sie on powyzej
poziomu 2,0. Nalezy przypomniec, Ze od listopada 2021 . do lutego
2022 r. cover ratio byt na dosc niskim poziomie i oscylowat
w przedziale ok. 1,4-15. Wysoki poziom tego wspotczynnika moze

$wiadczye 0 wiekszym zainteresowaniu zakupem uprawnien do

EUAA na rynku pierwotnym

emisji  przez uczestnikow rynku, ktorzy s3  bardziej

zdeterminowani, aby zakupic je na rynku pierwotnym.

Aukcje polskich uprawnien do emisji na platformie EEX

W lipcu 2022 r. gietda EEX, w imieniu Polski, przeprowadzita dwie
aukcje dla uprawnien EUA. Na wszystkich aukcjach w lipcu
sprzedano facznie 5316 min polskich uprawnien EUA po $redniej
cenie 81,93 EUR. Przychod do polskiego budzetu wynidst ponad
4355 min EUR. Polska aukcja cieszyta sie bardzo duzym
zZainteresowaniem kupujacych, na co wskazuja wysokie poziomy
zgfoszonych wolumenow (wspdtczynnik cover ratio wynidst
srednio 1,98). W polskiej aukgji brato udziat $rednio 20 podmiotgw.

Wykres 2. Sredniomiesieczne wazone ceny uprawnien EUA osiggane na aukcjach (lewa 0$) oraz wspotczynniki popytu do
podazy - tzw. cover ratio (prawa 0s) w przeciggu ostatniego roku.
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Tabela 2. Statystyka aukji polskich uprawnien EUA w lipcu 2022 .

Cena rozliczenia
w
EUR/EUA/EUAAR

Liczba

Aukcja PL oferowanych EUA

2658 000

Zapotrzebowanie
na EUA

Liczba
uczestnikow

Przychod w EUR

219630 540 5634500

20 lipca 81,22 2658000

215882760 4902 000 184 18

5316 000

Suma/s$rednia

8193

435513300 10 536 500

1,98 20,00

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX

W dniu 15 czerwca odbyta sie rowniez jedna aukcja lotnicza organizowana przez
KE w imieniu 27 panstw czt. UE. Na tej aukcji sprzedano 600 tys. uprawnien EUAA po
cenie 8445 EUR, a zapotrzebowanie na uprawnienia przewyzszato dostepny
wolumen ponad 2-krotnie.

5 0bliczono $redni wazony wspdtczynnik popytu do podazy, czyli stosunek
wolumenu zlecer do wolumenu oferowanego na aukgji.
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| Nowe kalendarze aukgji na 2022 r. oraz 2023 .

W dniu 28 lipca 2022 r, w komunikacie” gietda EEX opublikowata

aktualizacje kalendarza aukcji na 2022 r. oraz nowy kalendarz

aukcji uprawnien EUA i uprawnien lotniczych EUAA na 2023 1.

Zgodnie z informacjami przekazanymi przez KE®, obydwa
kalendarze aukgji uwzgledniaj operacje w rezerwie MSR do
31sierpnia 2023 r. Nalezy przypomniec, ze po opublikowaniu przez
KE w dniu 12 maja 2022 r. informacji 0 nadwyzce, tj. catkowitej
liczbie uprawnien znajdujacych sie w obiegu (ang. Total Number
of Allowances in Circulation - TNAC) w 2021 . wolumeny na aukgji
od 1 wrzesnia 2022 r. do 31 sierpnia 2023 r. zmniejsza sie 0 ok.
347,81 min uprawnien EUA i trafig do rezerwy MSR.

Aktualizacja kalendarza aukcji na 2022 .

Aktualizacja kalendarza na aukgji na 2022 r. dotyczaca obnizenia
wolumenow aukcyjnych w okresie od wrzesnia do grudnia 2022 T,
ktore zasilg rezerwe MSR wynika z przepisow decyzii 2015/1814
i rozporzadzenia 1031/2010 oraz publikacji KE z maja 2022 r. danych

0 liczbie uprawnien w obiegu™. W efekcie aktualizacji kalendarza
wolumeny aukcyjne na aukcje w okresie od wrzesnia do grudnia
2022 r.zmienig sie W nastepujacy sposob:

»  aukcje polskich uprawnien EUA - 3,101 min/na aukcje;

»  unijnaaukcja uprawnien EUA dla 25 panstw czt. UE? - 2,510
min/na aukgje;

»  aukcje niemieckich uprawnien EUA - 1,861 min/na aukcje.

Dla Polski 0znacza to, ze przedmiotem sprzedazy w 2022 r. bedzie
facznie 62,916 min uprawnien EUA. Ponizej przedstawiony zostat

Tabela 3. Zaktualizowany harmonogram aukgji polskich uprawnien EUA na 2022 1.

Data wg kalendarza EEX na

Aukcje
2022r.

Wolumen uprawnien EUA/EUAA .
Godzina

przeznaczony na pojedyncza aukcje

19 stycznia
2i16lutego
2,161 30 marca
- — 2658 000
13127 kwietnia
- - *3322500
11i25maja
8i22 czerwca
6i20lipca 9:00-11:00
o 1329 00011334500 (Sroda)
3,17i31sierpnia N
(31sierpnia)
14128 wrzesnia
121 26 pazdziernika 3101500
923 listopada
7grudnia 3102 500
PLEUAA 18 maja 109 500

*W zwigzku z anulowang aukeja polskich uprawnien EUA w dniu 2 marca 2022 1. caty niesprzedany wolumen uprawnien zostat rozdzielony réwnomiernie na cztery aukcje,
o w okresie od 16 marca do 27 kwietnia br. 0znaczato po 3,3225 sprzedanych uprawnien EUA (zamiast 2,658 min).

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBiZE na podstawie opublikowanego kalendarza aukgji na 2022 r. opublikowanego przez EEX

ysroom/detail?tx_news_pil%5Baction%50=detail6t

V5%50=50046CHash=52f3

eexcom/en/n

ntroller%50=News&tx_news_pi1%5Bn

x_news_pil

¥ https://eur-lexeuropa.eu/legal-
content/PL/TXT/PDF/2uri=CELEX:52022XC0513(01)6from=EN

5700f4417de1ced7b15748b48014
"8 https://eceuropaeu/clima/n

ur-voice/news/revised-2022-and-2023-

auction-calendars-published-2022-07-28_en

@7 uwzglednieniem sprzedazy uprawnien w ramach panstw EOG/EFTA, Funduszu
Innowacyjnego oraz Funduszu Modernizacyjnego
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Tabela 4. Szczeg6towy harmonogram aukgji polskich uprawnien EUA/EUAA na 2023 T.

Data wedtug kalendarza EEX na
2023r.

18 stycznia

Wolumen uprawnien EUA/EUAA
przeznaczony na pojedyncza aukcje

Godzina

1i15 lutego
1,151 29 marca
1211 26 kwietnia 2676000
10§24 maja
Ti21czerwca
5i19lipca
9:00-11:00
) (Sroda)
. ) ) 1338 00011334500
2,161i30 sierpnia N
(30 sierpnia)
13§ 27 wrzesnia
1125 pazdziernika 4735500*
8i22 listopada
6 grudnia 4738 000*
PL EUAA 13 grudnia 169 500

* kalendarz aukeji na 2023 r. nie uwzglednia korekty z tytutu dziatania rezerwy MSR w okresie od wrzesnia do grudnia 2023 1, co zostanie przeprowadzone na podstawie
publikacji KE do 15 maja 2023 r. dotyczacej catkowitej liczby uprawnien znajdujacych sie w obiegu w 2022 r. Wowczas nastapi aktualizacja kalendarza w okresie od wrzesnia

do grudnia 2023 1.

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie kalendarza aukgji na 2023 1. opublikowanego przez EEX

zaktualizowany szczegtowy harmonogram aukcji  polskich
uprawnien EUA na 2022 T.

Nowy kalendarz aukcji uprawnien EUA i EUAA na 2023 T.

Zgodnie z nowym kalendarzem na 2023 r. do sprzedania na
gietdzie EEX bedzie w sumie 592,134 min uprawnien EUA, z czego
przewiduje sie do sprzedania dla:

o Polski- 74,635 min uprawnien EUA,

e aukgji unijnej dia 25 panstw czt. UE i panstw EOG/EFTA -

403,157 min uprawnien EUA (w tym sprzedaz w ramach
dwoch funduszy: Innowacyjnego i Modernizacyjnego
wyniesie odpowiednio 40 min i 67,131 min uprawnien),

e Niemiec - 113,094 min uprawnien EUA,

e Irlandii Potnocnej - 1,248 min uprawnien EUA.

Nalezy zauwazy¢, ze nowy kalendarz aukcji nie uwzglednia
korekty z tytutu dziatania rezerwy MSR w okresie od wrzesnia do

grudnia 2023 r, co zostanie przeprowadzone na podstawie
publikacji KEz maja 2023 1. dotyczacej catkowitej liczby uprawnien
znajdujacychsie w obiegu w2022 1. W zwigzku z powyzszym nalezy
sie spodziewac, ze przedstawione wczesniej wolumeny aukcyjne
ulegna jeszcze dodatkowemu zmniejszeniu.

Aukcje polskich uprawnien EUA maja odbywac sie od dnia
18 stycznia do 6 grudnia 2023 1., co 2 tygodnie w srody w godzinach
od 9:00 do 11:00. Aukcje unijne odbywac sie bed3 w poniedziatki,
wtorki i czwartki w okresie od 9 stycznia do 18 grudnia 2023 .,
natomiast aukcje niemieckich uprawnien EUA - w kazdy pigtek, od
13 stycznia do 15 grudnia 2023 r. (wszystkie w godzinach od 9:00
do 1:00). Z kolei w ramach aukgji lotniczych EUAA zostanie
przeprowadzonych szes¢ aukgji unijnych (w sumie 4,644 min
uprawnien EUAA), i po jednej aukcji niemieckich (907 tys.
uprawnien EUAA) i polskich uprawnien (1695 tys. uprawnien EUAA
-aukeja odbedzie sie 13 grudnia 2023 1.)
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| Analiza raportéw ,Commitment of Traders” (CoT) do lipca 2022 .

Przedmiotem tego artykufu jest analiza danych dotyczaca
zajmowanych pozycji diugich?, czyli dajacych prawo do zakupu
uprawnien W przysztosci po okresinej cenie przez poszczegolne
grupy podmiotéw na podstawie publicznie dostepnych na
gietdzie ICE Futures Europe

(w skrocie ,CoT"). Dane te mozna pordwnywac ze zmieniajacymi
sie cenami uprawnien EUA w celu wychwycenia ewentualnych
pozytywnych korelacji. Nalezy zauwazyc, ze dyrektywa MIFID 112
zobowiazuje platformy obrotu do przesytania cotygodniowego
raportu  CoT  dotyczacego zawieranych  transakgji  do
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych
ESMAZ,

Klasyfikacja poszczegolnych podmiotow, Kktére s3 ujete
W raportach Cot przedstawia sie nastepujaco®:

» Firmy inwestycyjne lub instytucje kredytowe® -
obejmuje banki i inne firmy uregulowane na mocy
dyrektywy MiFID I1.

»  Fundusze inwestycyjne - podmioty inwestujace
bezposrednio na rynku towarowych instrumentow
pochodnych ~w  formie  okreslonych  strategii

inwestycyjnych. S3 to takie podmioty jak fundusze

hedgingowe, fundusze emerytalne oraz fundusze typu

ETF,

Wykres 3. Porownanie krzywej pozycji ,dtugich” zajmowanych przez Operatorow instalacji EU ETS i Fundusze Inwestycyjne oraz
krzywej ceny uprawnien EUA w okresie od stycznia do lipca 2022 1.
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Zrodto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych CoT

'pozycje dugie (ang. long") s3 zajmowane przez dany podmiot, jezeli spodziewa
Sie on Wzrostow cen uprawnien w przysztosci. W tym celu zakupuje on kontrakt
terminowy, dajacy mu prawa do kupna uprawnien w przysztosci po okreslonej w
kontrakcie cenie. Natomiast pozycje krotkie (ang. ,short”) s3 odwrotnoscig pozycji
diugich i daja prawo do sprzedazy uprawnien w przysztosci po okreslonej w
kontrakcie cenie.

% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 .
W sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe
2002/92/WE i dyrektywe 201/61/UE (0] L173,12.6.2014, p. 349-496)

3 ESMA- ang. European Securities and Markets Authority.

14.04.2022

e 0PEratorzy instalacji z EU ETS
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(document ESMAT70-872942901-36), pytanie nr 22

% ryginalna nazwa: Investment Firms or Credit Institutions

% ETF (ang. Exchange Traded Fund) to fundusz inwestycyjny notowany na gietdzie,
ktorego zadaniem jest odzwierciedlanie zachowania sie danego indeksu
gietdowego. Jego funkcjonowanie jest regulowane dyrektywami unijnymii
regulacjami krajowymi. Charakteryzuje sie on mozliwoscia statej (codziennej)
kreacji i umarzania jednostek (certyfikatow). ETF-y notowane s3 na gietdzie na
takich samych zasadach jak akcje.
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» Inne instytucje finansowe - firmy finansowe, ktore nie

naleza do zadnej z pozostatych kategorii.

»  Przedsiebiorstwa handlowe? - podmioty niefinansowe
wykorzystujace towarowe instrumenty pochodne, np.
firmy wykorzystujace te rynki do zabezpieczania ryzyka,
ktore bezposrednio ponosza w zwigzku z obrotem
fizycznymi towarami, takie jak producenci, uzytkownicy
koricowi, przetworcy, wytworcy, spedytorzy i handlowcy.
W tym przypadku chodzi gtownie o podmioty stosujace
hedging do uprawnien EUA, czyli np. producentow energii
elektrycznej.

» Operatorzy, ktorzy spetniaja obowigzki wynikajace
7 dyrektywy o EU ETS - takie jak linie lotnicze, podmioty
zajmujace sie wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepfa,
energochtonne sektory przemystu, w tym m.in. rafinerie
ropy naftowej, huty, produkujace zelazo, aluminium,

metale, cement, itp.

Wykres 3 pokazuje bardzo duzg korelacje pozycji diugich
zajmowanych przez fundusze inwestycyjne z notowaniami cen

°" 0ryginalna nazwa: Commercial Undertakings

Nr 124/ lipiec 2022 r.

uprawnien od stycznia do lipca br. Korelacja ta polegata na tym,
ze redukcja badz zwiekszanie pozycji dtugich przez fundusze
inwestycyjne  niemalze idealnie odzwierciedlata  krzywa
ksztaftowania sie cen uprawnien w analizowanym okresie. Na 28
tygodni przypadajacych od poczatku roku, az 23 tygodnie konczyty
sie tym samym kierunkiem zwiekszania/redukcji pozycji z cenami
uprawnien EUA (zwyzkami/spadkami). Daje to efektywnost na
poziomie az 82%. Jest to bardzo ciekawy wniosek z punktu
widzenia ostatnich dyskusji toczacych sie w UE na temat wptywu
spekulantow na rynek uprawnien do emisji. Nalezy zauwazyc, ze
duzo gorsza korelacja z ceng uprawnien wystepuje przy pozycjach
zajmowanych przez operatorow instalacji EU ETS (efektywnosc ok.
53%). Zauwazalne jest natomiast, ze podmioty te postanowity
wykorzystac kilkumiesieczng stagnacje na rynku uprawnien EUA
kiedy cena konsolidowata sie w przedziale 80-90 EUR do
Zwiekszenia swoich pozycji ,dfugich” na uprawnienia. W efekcie
pomiedzy czerwcem a lipcem ich pozycje wzrosty z ok. 67 min do
140 mIn uprawnien, €O 0znacza wzrost az o ok. 109%.

%8 Zmierzono rowniez korelacje dla pozostatych podmiotow: dla przedsiebiorstw
handlowych wspotczynnik korelacji wyniost ok. 43%, natomiast dla firm
inwestycyjnych i kredytowych ok. 46%.

» Strona M
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| Jakie czynniki moga by¢ istotne dla cen uprawnien EUA do konca roku?

W lipcu ceny uprawnien do emisji znalazty sie na najnizszych
poziomach od marca br. (76 EUR), czyli obserwowanego zatamania
na rynku po ataku Rosji na Ukraine pozostajac w obszarze
kilkumiesiecznej  konsolidacji  wyznaczonej w  przedziale
75 - 90 EUR, ale zatamujac 2-letnig linie trendu wzrostowego.
Z punktu widzenia analizy technicznej jest to zazwyczaj mocny
sygnat do pogiebienia spadkow. Ten scenariusz moze jednak
zostac zanegowany, jezeli nastapi szybkie odbicie cen ponad
przetamang linie trendu wzrostowego. Wowczas bedzie to z kolei
bardzo mocny sygnat wzrostowy dla cen, Swiadczacy o sile rynku,
a spadki do 76 EUR bedq potraktowane jako tzw. putapka na
niedzwiedzia (ang. ,bear trap”). Rozstrzygniecia kierunkowe dla
cen uprawnien powinno nastapic w najblizszych tygodniach.
Pogiebienie spadkew ponizej 76 EUR bedzie oznaczato zmiane
trendu na spadkowy, natomiast wybicie poziomu 90 EUR
kontynuacje obecnego trendu wzrostowego i by¢ moze nowe
rekordy cen do konca roku.

Wielkosci emisji w kontekscie ograniczenia rosyjskich dostaw

gazu

Z tej perspektywy warto zatem przyjrze¢ sie czynnikom
fundamentalnym. Kluczowy bedzie popyt w systemie EU ETS,
a zatem wielkos¢ emisji w okresie zimowym. Europa
przygotowuje sie na powazne niedobory gazu tej zimy, poniewaz
rosyjski operator Gazprom zmniejszyt ostatnio przeptywy
W gazociagu Nord Stream 1do 20% mozliwosci. Wezesniej w lipcu
br, w odpowiedzi na grozbe catkowitego odciecia gazu przez
Moskwe, kraje UE zgodzity sie na dobrowolne zmniejszenie
zZapotrzebowania na gaz 0 15%. W zwigzku z tym, ze marginesy
dostaw energii w Europie s coraz mniejsze, panstwa czi. UE
staraja sie wydtuzyc okres eksploatacji elektrowni jadrowych (np.
Belgia, a przymierzajg sie do tego rowniez Niemcy), lub tez
zwiekszenia mocy weglowych - co do tej pory preferowaty
Niemcy. Jednak wydfuzenie ,zycia” niektorych elektrowni
jadrowych w UE w przypadku mrozniejszej zimy moze nie

poprawic sytuacji. 0becnie bardzo duze problemy z dostepnoscia
energii jadrowej wystepujg we Francji. Powodem s3 niskie
poziomy wod oraz utrzymujace sie upaty (temperatura rzek
rosnie®). Ponadto wiele elektrowni atomowych we Francji miato
zosta¢ wyremontowanych, jednak proces ten sie przediuza.
Problemy z atomem przy koniecznosci uniezaleznienia sie od
rosyjskich dostaw gazu bedzie oznaczato koniecznosc
radykalnego zwiekszenia wytwarzania energii ze Zrodet
weglowych. Przyktadowo, Niemcy ogfosity  reaktywacje
elektrowni weglowych o mocy 10 GW co wedtug opinii ekspertow
spowoduje dodatkowy wzrost emisji w 2023 r. 0 ok. 30 min ton.
0znacza to, ze tyle uprawnien do emisji EUA trzeba bedzie dokupic
na rynku. Jednak z produkeja energii elektrycznej z wegla rowniez
moga byc problemy. Powod jest ten sam co w przypadku atomu -
niski poziom rzek. Przyktadowo poziom Renu spadt do tak
krytycznego poziomu, Ze moze zostac wstrzymana zegluga
handlowa. Tymczasem ta rzeka jest jedng z gtownych drog
przewozu weela z portéw ARA do niemieckich elektrowni.
Niemieckie koleje s3 juz obcigzone w 100%, wiec nie s3 w stanie
przejac tych transportow.. To moze utrudniac zgromadzenie
Wystarczajacych zapasow paliwa na zime i wiosne, gdy wegiel
bedzie musiat czeSciowo zastepowac generacje energii z gazu. To
wszystko moze prowadzic do ograniczenia zuzycia paliw, a przez
ich silne powigzanie ze Swiatowa €ospodarka prowadzic do
recesji®®. Recesja 0znacza z kolei nizsze emisje i mniejszy popyt na
uprawnienia EUA. Ze spowolnieniem gospodarczym cafa Europa
mierzy sie juz zreszta obecnie. 0zywienie pocovidowe, przerwanie
tancuchow dostaw oraz agresja Rosji na Ukraine wywotato
drastyczny wzrost cen surowcow, nosnikow energii i samej
energii elektrycznej, co przyczynito sie do najwiekszego wzrostu
inflacji na Swiecie od lat 70-tych XX w. Aby przeciwdziatac
rosnacym cenom, wiekszosc rzadow w Europie zdecydowata sie
na podnoszenie stap procentowych, o negatywnie odbija sie na
sytuacji producentow i konsumentow, poniewaz 0znacza Wyzsze
koszty kredytow. Wobec problemdw z dostepnoscig energii
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jadrowej we Francji oraz tendencji do przechodzenia pafstw
Z powrotem na wegiel, analitycy spodziewajg sie, ze emisje
w sektorze energetycznym UE ponownie wzrosng w drugiej
potowie roku (po skoku o 7% rok do roku w pierwszej potowie
2022 r.) Jednak w tym przypadku pod uwage nalezatoby wziac
rowniez tempo spowolnienia gospodarczego czy w skrajnym
przypadku wejscie gospodarek unijnych w recesje.

[(sztaft pakietu RePowerUE

Dla cen uprawnien EUA w najblizszym czasie wazne powinny byc
rowniez czynniki polityczne, ktare moga byc juz jednak w pewnym
stopniu dyskontowane w obecnych cenach. W tym przypadku
chodzi o pro-spadkowy dla cen efekta dziatania pakietu
RePowerUE, w ramach ktorego ustalono np. podniesienie celu 0ZE
i efektywnosci energetycznej, czy tez planowane zwiekszenie
podazy uprawnien w EU ETS w latach 2023-2026 0 ok. 200-250 min
uprawnien EUA pochodzacych z rezerwy MSR. Ostatni z ww.
czynnikow, ktory wzbudza najwiecej kontrowersji, w dtuzszym
terminie powinien jednak spowodowac wzrost cen uprawnien,
7 uwagi na wieksza nadwyzke uprawnien na rynku i w efekcie

szybsze dziatanie rezerwy MSR. Refinitiv przewiduje, ze w zwigzku

3 Srednie prognoz z dnia 18 lipca 2022 1. (miin. Vertis, Refinitiv, Lawson Steele)
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z uwalnianiem EUA z rezerwy MSR, ich ceny spadna ponizej 80 EUR
w okresie 2023-2026, natomiast po 2026 r. mogq wzrosnac do
135 EUR (efekt relatywnie wyzszych transferow uprawnien do
rezerwy MSR).

Reforma systemu EU ETS

Za to neutralne dla cen uprawnien w tym roku powinny byt
propozycje legislacyjne dotyczace reformy EU ETS, jezeli znaczaco
nie beda one odbiegac od tego, co pierwotnie proponowata KE.
Wyjatkiem moga okazac sie jednak pomysty ograniczenia
dziatalnosci podmiotow finansowych czy znaczace poprawienie
dziata mechanizmu z art. 29a dyrektywy EU ETS, ktory ma byc
automatyczny i bardziej responsywny. To oczywiscie s3 czynniki
nie Sprzyjajace wzrostom cen uprawnien.

Analizujac wszystkie powyzsze czynniki bardzo trudno jest
rozstrzygngc, w ktorym kierunku podaza ceny w najblizszych
tygodniach (miesigcach). W tej kwestii podzieleni s3 réwniez
eksperci, ktarzy przewiduja, ze ceny w drugiej potowie 2022 T.
powinny ksztafttowac sie w przedziale od ok. 78 EUR do nawet
125 EUR w ujeciu $redniorocznym?.
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| Postepy we wdrazaniu nowego mechanizmu rynkowego Porozumienia paryskiego

Zaréwno rzady panstw-stron  Porozumienia  paryskiego,
przedstawiciele miedzynarodowych organizacji i biznesu, jak
i Zajmujacy sie tematyka finansowania dziatan na rzecz klimatu
eksperci podzielajq zdanie, Ze bez znaczacego udziatu sektora
prywatnego  w  finansowaniu  dziafan  mitygacyjnych
i adaptacyjnych  osiggniecie  dfugoterminowego  celu

porozumienia i ztagodzenie zmian klimatu nie bedzie mozliwe.

Jedna z nadziei stron porozumienia, ktore daza poprzez realizacje
celow Agendy 2030 do wsparcia swoich dziatan prorozwojowych
poprzez  powigzanie ich z dziataniami  mitygacyjnymi
i adaptacyjnymi jest rozwoj globalnego rynku weglowego. W maju
br. w poczytnym tygodniku ,The Economist” ukazat sie artykut,
ktorego autorzy optymistycznie wskazywali, ze rynki certyfikatow
weglowych staty sie rynkami globalnymi. W 2021 1. juz 21%%
Swiatowych emisji gazéw cieplarnianych byto objetych roznymi
formami instrumentow rynkowych, gtownie przez systemy
handlu uprawnieniami do emisji, z ktdrych najwiekszy to system
europejski, podczas gdy jeszcze w 2020 r. ten udziat ksztaftowat
sie na poziomie 15%3 Pewna cze$C transakeji zwigzana byta
7 zapewnieniem zgodnosci (ang. compliance) z przyjetymi
w ramach krajowych regulacji zobowigzaniami stron do rozliczen
i pokrycia kosztow emisji gazéw cieplarnianych, w tym w ramach
systemdw handlu uprawnieniami do emisji. Poza systemami ETS
wiekszos¢ transakeji dotyczy dobrowolnych dziatan biznesu
w ramach korporacyjnej odpowiedzialnosci. Przedsiebiorstwa
w krajach rozwinietych, w tym rdwniez takie, ktore nie nalezg do
kategorii przemystu ciezkiego, a takze wielkie miedzynarodowe
korporacje zaczynaja coraz powszechniej kupowac certyfikaty
poswiadczajace redukcje emisji na tzw. rynkach dobrowolnych,
aczkolwiek wiele firm decyduje sie na kupowanie i umarzanie
poswiadczonych redukcji emisji (ang. CER - Certified Emission
Reductions) z projektow mechanizmu czystego rozwoju (ang. COM
- (Clean Development Mechanism). Jednakze wykorzystanie
jednostek redukcji do obligatoryjnego rozliczania zobowigzan

3 \Wedtug Banku Swiatowego udziat ten wynosit nawet 23%.
33

redukcyjnych bytoby motorem rozwoju rynkow CO0; na co
wskazuje doswiadczenie 'z mechanizmami  elastycznymi
Protokotu z Kioto (2008-2020).

CDM to juz historia

Rynek poswiadczonych jednostek redukcji emisji  (CER)
Z projektow CDM dynamicznie rozwingt sie w pierwszym okresie
rozliczeniowym Protokotu z Kioto (PzK) wiasnie dzieki
dopuszczeniu przez UE tych jednostek do wykorzystania
W Czesciowym rozliczeniu emisji przez operatorow europejskich
instalacji objetych EU ETS. Byt to bez watpienia ztoty okres rozwoju
mechanizmu czystego rozwoju. Pozniej ulegt on ograniczeniu
przez czesciowe odejscie UE od wykorzystania mechanizmow
projektowych w rozliczeniu celow redukcyjnych, a nastepnie
catkowite zamkniecie EU ETS dla rozliczen emisji przy
wykorzystaniu jednostek pochodzacych z tego rodzaju projektow
po2020T.

Swiadome ograniczen, jakie wigza Sie z mechanizmami
offsetowymi strony Konwencji klimatycznej ONZ (ang. UNFCCC-
United Nations Framework Convention on Climate Change)
uzeodnity juz w przyjetym w 2015 r. Porozumieniu paryskim, ze
(DM zostanie zastapiony przez nowy, jak sie oczekuje, znacznie
bardziej restrykcyjny, jesli chodzi o jakosc generowanych redukji
i ich dodatkowosc¢, mechanizm okreslony w Art6.4. W zwigzku
Z tym podczas Konferencji COP26 w Glasgow w 2021 r, gdzie
nastapifo przyjecie zasad implementujacych  mechanizmy
Art. 6 porozumienia, zadecydowano 0 zaprzestaniu rejestracji
nowych projektow CDM i odrzucono mozliwosc przedtuzenia
okresu kredytowania i wydawania CER odnoszacych sie do
redukcji emisji, ktore powstaty po 31 grudnia 2020 1. Jednoczesnie
Strony Konwencji klimatycznej i Porozumienia zdecydowaty
0 kontynuacji srodkow tymczasowych przyjetych przez Rade
Zarzadzajacy (DM (ang. (DM Executive Board) po 2020 r. w celu
plzniejszego przeniesienia niektorych projektow COM do



https://www.economist.com/finance-and-economics/2022/05/26/carbon-markets-are-going-global
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kategorii  powigzanych  z  mechanizmem  rynkowym
przewidzianym w art. 6.4 Porozumienia paryskiego, jezeli projekty
te zakwalifikujg sie do przejscia do mechanizmu art. 64 po
uruchomieniu procesu transferu. Innymi Sfowami, istniejace
projekty CDM majg nadal szanse przejscia pod ramy mechanizmu

Arte4.

Organ Nadzorujacy mechanizm Art. 6.4 przejmuje role Rady
Zarzadzajacej COM

W tym kontekscie warto skupi¢ uwage na nowopowstatym
Organie Nadzorujacym (ang. Supervisory Body) mechanizm Art.
64. W kontekscie tego nowego mechanizmu, ustanowionego
przez strony w ramach Porozumienia paryskiego, Organ
nadzorujacy bedzie petnit role podobna do tej, jaka w odniesieniu
do CDM petnita Rada Zarzadzajaca COM.

Rada Zarzadzajaca CDM wpisana zostata w hierarchiczny proces
Zarzadzania mechanizmem czystego rozwoju, w ktorym jest
nadzorowana przez konferencje stran Protokofu z Kioto (ang. CMP-
Conference of the Parties serving as the meeting of the Parties to
the Kyoto Protocol), wspotpracujac z jednej strony
z Wyznaczonymi Krajowymi Organami (ang. DNA - Designated
National Authorities), ktdre odpowiadaty za zatwierdzanie
projektow CDM, a z drugiej strony z Wyznaczonymi Jednostkami
Operacyjnymi (ang. DOE - Designated Operational Entities), ktére
odpowiadaty za weryfikacje wielkosci redukcji emisji z projektow
(DM. Panadto od strony formalnej Rada wspierana byta przez caty
szereg podmiotow ztozonych z ekspertow takich, jak Panel
metodyczny, ktorego zadaniem byto  wsparcie  rady
W zatwierdzaniu metodyk dla projektow CDM; Panel
akredytacyjny, ktdrego zadaniem byto przygotowywanie decyzji
dotyczacych akredytacji DOE; Zespot ds. rejestracji (projektow)
i wydawania (jednostek z projektéw), wreszcie dwie grupy
robocze: ds. zalesiania i ponownego zalesiania (ang. Afforestation
and Reforestation) oraz ds. przechwytywania i skfadowania C0;
(ang. Carbon Capture and Storage).

Rada Zarzadzajaca CDM prowadzi réwniez Rejestr COM (ang. COM
Registry), czyli centralny rejestr utrzymywany przez Sekretariat

3 Dane za Carbon Market Watch, 10 grudnia 2021. (
)
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UNFCCC, w ktorym przechowywane s wydane dla projektow CDM
jednostki CER. Wedtug danych dostepnych na stronie
internetowej rejestru COM, w dniu 30 czerwca br. na rachunkach
posiadania dla jednostek CER wydanych za pierwszy okres
rozliczeniowy Protokotu z Kioto (2008-2012) pozostawato w sumie
142 209 503 jednostek CER, a na rachunkach posiadania dla
jednostek wydanych na drugi okres rozliczeniowy (2013-2020)
byto ogdtem 262033573 jednostek. Jednym z powaznych
problemow w uzgodnieniu zasad wdrozeniowych dla nowego
mechanizmu Art. 6.4 byta kwestia wykorzystania tych jednostek
p0 20201, a wiec w ramach Porozumienia paryskiego. Ostatecznie
strony zgodzity sie na kompromis polegajacy na tym, ze jednostki
(ER mogq zostat uzyte do rozliczenia pierwszych krajowych
wkiadow  stron porozumienia (ang. Nationally Determined
Contributions, NDCs), pod pewnymi warunkami. W okresie
przejsciowym, do 2026 r, jednostki CER wydane dla projektow
zarejestrowanych w drugim okresie rozliczeniowym PzK (2013-
2020) moga zostac wytransferowane do ram dla Art. 6.4. Ocenia
sie, ze taka mozliwosc dotyczy ok. 300 min jednostek CER3*
Ryzyko dla pomysinego rozwoju mechanizmu Art. 64. wynika
7 decyzji samych stron w sprawie funkcjonowania mechanizmgw
rynkowych w ramach Porozumienia paryskiego. Bowiem to strony
porozumienia  zdecydowaty, ze struktura  zarzadzania
mechanizmem artykufu 6.4 bedzie podobna do zarzadzania COM.
W zwigzku z tym na wzér Rady Zarzadzajacej COM powoiany zostat
Organ Nadzorujacy Art. 64 (ang. Supervisory Body), w skiad
ktorego weszli eksperci panstw-stron porozumienia. W Organie
Art. 6.4 zasiada , Wybranych zgodnie z podziatem na
grupy negocjacyjne ONZ. Niektorzy z nich jednoczesnie zasiadaja
W Radzie Zarzadzajacej CDM. Polska ma rowniez swojego
eksperta KOBIZE ds.
mechanizmow rynkowych - Piotra Dombrowickiego, wybranego

przedstawiciela w tych organach -

przez cztionkOw organu na wiceprzewodniczacego.
Pierwsze posiedzenie Organu Nadzorujacego mechanizm Art.6.4

Ze wzgledu na bardzo duze opdznienia W zakonczeniu procesu
nominacji przedstawicieli do tego nowego Ciata, pierwsze



https://carbonmarketwatch.org/2021/12/10/faq-deciphering-article-6-of-the-paris-agreement/#kyoto
https://carbonmarketwatch.org/2021/12/10/faq-deciphering-article-6-of-the-paris-agreement/#kyoto
https://unfccc.int/process-and-meetings/bodies/constituted-bodies/article-64-supervisory-body
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spotkanie nowego Organu nadzorujacego Art. 6.4 odbyto sie
dopiero pod koniec lipca 2022 r* W jego trakcie, z uwagi na
poczatkowy okres funkcjonowania tej instytucji, wiele czasu
poswiecono na kwestie zwigzane z zarzadzaniem oraz na
omowienie przysztych gtownych zasad opracowywania metodyk,
jakie beda stosowane w projektach Art. 6.4. Przyjeto projekt
regulaminu (ang. Rules of Procedure), ktory ma byc zatwierdzony
przez strony Porozumienia paryskiego podczas COP 27 w Egipcie
w listopadzie br. Podjeto dyskusje na temat planu pracy organu
na lata 2022 2023. W programie obrad znalazt sie punkt dotyczacy
pochtaniania (0, zgodnie z mandatem przyznanym Organowi
nadzorujgcemu przez COP26 w kwestii przygotowania przed COP27
zalecen dotyczacych pochianiania (ang. carbon removals), w tym
monitorowania,  sprawozdawczosci, rozliczania, a  takze
odwracania i unikania (ang. reversals and avoidance)
negatywnych skutkow srodowiskowych i spotecznych dziatan
podejmowanych w ramach Art.6.4. W odréznieniu od COM, proces
zarzadzania w ramach Art. 6.4 bedzie bardziej zdecentralizowany.

325-28 lipta 2022 1.
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Panstwa goszczace projekty bed3 mogty, na przyktad, ustalac
same kwestie metodologiczne, aczkolwiek Organ Nadzorujacy
bedzie odpowiadat za wydanie wytycznych i nadzoér (zgodnie ze
swojg nazwa). Jedng z istotnych kwestii bedzie ustalenie
procedury odwotawczej, ktorg zajmg sie negocjatorzy podczas
dalszych prac nad wdrozeniem Art. 6.4.

Mechanizm Artykutu 64 ma zacheci¢ sektor prywatny do
wdrazania dziatan mitygacyjnych w krajach rozwijajacych sie,
w roznych sektorach (transport, energetyka, budownictwo)
iz wykorzystaniem wielu technologii. Dziatania te majg
generowac jednostki redukji, ktore moga byc przekazywane za
granice i wykorzystywane w innych krajach do realizacji
krajowych zobowiazan w ramach Porozumienia paryskiego NDC
(ang. Nationally Determined Contributions) innych panstw.
Dlatego powofanie organu nadzorujacego Wraz z przyjeciem
zasad wdrozenia Art. 64 podczas ostatniej konferencji stron
Porozumienia w Glasgow (COP26) jest istotnym krokiem do
przodu w rozwoju nowych mechanizmow rynkowych.
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| Najwazniejsze informacje z innych systemow ETS

»

5 lipta - HKEX (ang. Hong Kong Exchanges and Clearing
Limited) nawigzat wspotprace z wieloma duzymi bankami
i korporacjami i powotat miedzynarodowa rade ds. rynku
wegla w Hong Kongu. Celem tego przedsiewziecia jest
opracowanie strategii rozwoju miedzynarodowego osrodka
handlu uprawnieniami do emisji
pozycje
finansowego i gfdwnego facznika pomiedzy Chinami

W Hong Kongu,

wykorzystujagc  jego wiodacego  centrum

kontynentalnymi a reszta Swiata®.

6 lipca - japonska firma New Forests uruchomita program
ActiveAcre majacy na celu zachecic rolnikow z Tasmanii do
uprawy drzew. Program bedzie prowadzony przez nalezaca
do Tasmanii firme zarzadzajaca plantacjami i zasobami
naturalnymi ~ SFM. W ramach  inicjatywy  na
niewykorzystanych gruntach rolnych zasadzone zostang
nowe drzewa, tak aby zapewnic rolnikom regularne dochody
umozliwiajace im udziat w korzysciach ptynacych zarowno
z rynku drewna, jak iemisji dwutlenku wegla. Program

przewiduje posadzenie 15 000 ha lasow w Ciggu pieciu lat™.

8 lipca - sad stanu Pensylwania wydat nakaz, ktory
tymczasowo uniemozliwia stanowi wdrozenie programu
i rozporzadzenia ,C0; Budget Trading Program’. Pierwotnie
program wszedt w zycie 1lipca 2022 1. i umozliwit potgczenie
Pensylwanii z Regionalng Inicjatywa Gazow Cieplarnianych
(RGGP®). W ten sposob Pensylwania stafa sie 12. stanem
wigczonym do RGGI. Zgodnie z tym rozporzadzeniem objete
nim podmioty produkujace energie elektryczng (gtownie
elektrownie weglowe i gazowe) w Pensylwanii miatyby
obowigzek przestrzegania przepiséw dotyczacych emisji C0;
i pokrycia emisji uprawnieniami od drugiej potowy 2022 r.
zostat

,(0; Budget Trading Program” pierwotnie

3 RGGI- ang. Regional Greenhouse Gas Initiative
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opublikowany w Biuletynie Pensylwanii 23 kwietnia
2022 138, torujac droge do wejscia stanu do RGGI. Mimo
apelacji wystosowanych wlipcu br. przez Departament
ochrony Srodowiska Pensylwanii (DEP)®, sad podtrzymat
nakaz, co oznacza, ze prawdopodobnie stan Pensylwania nie
wezmie udziatu w kolejnej aukgji uprawnien do emisji C0;
zaplanowanej na wrzesien br. Wedtug szacunkow DEP dzieki
sprzedazy zebratoby to okoto 200 min USD na programy
panstwowe majgce na Celu zmniejszenie zanieczyszczenia

powietrza i promowanie czystej energii.

14 lipca - w opublikowanym przez Rhodium Group raporcie
Jaking Stock 2022" wykazano, ze Stany Zjednoczone nie
zblizaja sie do osiggniecia bardziej ambitnego celu
w zakresie redukgji emisji gazow cieplarnianych zawartego
w Porozumieniu paryskim. Wyniki przeprowadzonej analizy
wskazuja, ze przy obecnie prowadzonej polityce bez
podjecia dodatkowych dziatan USA s3 na dobrej drodze
do zmniejszenia emisji 0 24-35% do 2030 roku w stosunku do
2005 r. Jednakze, tak szacowany poziom redukgji sprawia, ze
USA s3 dalekie od osiggniecia deklarowanego celu na
poziomie 50-52%. Ponadto Rhodium Group wskazuje, ze cel
ten nie zostanie osiggniety nawet do 2035 r, a redukcje

emisji w tym okresie beda oscylowac miedzy 26% a 41%*.

18 lipca - rzad Kanady rozwaza dwie potencjalne opcje

regulacyjne  w  celu ograniczenia  emisji  gazow
cieplarnianych w sektorze naftowym i gazowym. Dotycza
one wprowadzenia programu handlu uprawnieniami do
emisji lub modyfikacji istniejacego ,ochronnego” systemu
cen C0.. Obie propozycje s3 przedmiotem dokumentu do
dyskusji opublikowanego przez Environment and Climate

Change Canada. Kanadyjski rzad spodziewa sie, e



https://www.hkex.com.hk/News/News-Release/2022/220705news?sc_lang=en
https://www.tffpn.com.au/activacre-program-heralds-a-new-era-in-tasmanian-agroforestry/
https://www.tffpn.com.au/activacre-program-heralds-a-new-era-in-tasmanian-agroforestry/
https://www.pacodeandbulletin.gov/Display/pabull?file=/secure/pabulletin/data/vol52/52-17/625.html
https://www.pacodeandbulletin.gov/Display/pabull?file=/secure/pabulletin/data/vol52/52-17/625.html
https://www.dep.pa.gov/Business/Air/BAQ/Pages/RGGI-Allowance-Information.aspx
https://www.dep.pa.gov/Business/Air/BAQ/Pages/RGGI-Allowance-Information.aspx
https://www.post-gazette.com/business/powersource/2022/07/08/judge-halts-pennsylvania-rggi-power-plant-carbon-rule-commonwealth-court/stories/202207080115
https://www.post-gazette.com/business/powersource/2022/07/08/judge-halts-pennsylvania-rggi-power-plant-carbon-rule-commonwealth-court/stories/202207080115
https://www.post-gazette.com/business/powersource/2022/07/08/judge-halts-pennsylvania-rggi-power-plant-carbon-rule-commonwealth-court/stories/202207080115
https://rhg.com/research/taking-stock-2022/
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ostateczny projekt zapowiadanych zmian powstanie na
poczatku przysztego roku®.

20 lipca - BHP podpisato Memorandum of Understanding
(Mou) z indyjskim Tata Steel, jednym z najwiekszych na
Swiecie producentow stali, z zamiarem wspalnego badania
technologii wytwarzania zelaza i stali 0 nizszej zawartosci
wegla. Wramach partnerstwa BHP i Tata Steel zamierzaja
wspotpracowac nad sposobami zmniejszenia emisyjnosci
poprzez dwa priorytetowe obszary - wykorzystanie biomasy
jako zrodfa energii oraz zastosowanie technologii
wychwytywania i utylizacji wegla (ang.CCU*) w produkgji
stali. Partnerstwo ma na celu pomoc obu firmom
W 0Sigganiu ich celow zwigzanych ze zmiang klimatu
i wspiera¢ ambicje Indii dotyczace neutralnosci pod

wzgledem emisji dwutlenku wegla®.

23 lipta - zgromadzenie prowincji Peszawar (Pakistan)
uchwalito ustawe dotyczacg lasow Khyber Pakhtunkhwa,
ktorej celem jest zrownowazony wzrost iochrona lasow
prowincji. W przepisach zaostrzono kary w postaci kary
pozbawienia wolnosci i grzywny dla 0sob, ktére s3
Zaangazowane w niszczenie lasow kontrolowanych przez
rzad. Ustawa umozliwia rowniez lesnikom petnigcym stuzbe
w nowo potgczonych nadlesnictwach karanie osob, ktore
Zostaly uznane za zaangazowane w degradacje lasu.
Wprowadzono  rowniez  poprawki  dotyczace zmian
w doptatach do komercyjnego wycinania lasow rzadowych
i prywatnych. Wtadze prowincji ogtosity niedawno, ze chca

opracowac ramy rozwoju dla projektu pochtaniania C0;

W regionie®.
21 lipca - rzad  Wietnamu  zatwierdzit  dekret
0 zintensyfikowaniu inicjatyw klimatycznych

83

“ (U -ang. Carbon capture and usage.
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i energetycznych. Decyzja podpisana przez wicepremiera Le
Van Thanh'a zawiera zaktualizowany plan sektorowych
redukcji emisji, ktore sg znacznie bardziej ambitne od
deklarowanych przez Wietnam podczas COP26 w Glasgow
w 2021 . Plan przewiduje redukcje emisji 0 43,5 % do 2030 .
(poprzedni zaktadat redukcje miedzy 8 a 25%) i osiagniecie
0dnosnie

neutralnosci  klimatycznej do 2050 .

poszczegolnych  sektoréw,  wedtug opublikowanego
dokumentu do 2030 roku zakfadane redukcje w sektorze
rolnictwa zostaty zwiekszone z 3,5% do 43%, w energetyce
716,7% do 32,6% a sektorze uzytkowania gruntow i lesnictwa
723%do70%. Inne cele zawarte w dokumencie dotycza m.in.
zapewnienia, co najmniej 42% zalesienia terenu panstwa do

203017

29 lipca rzad Nowej Zelandii wycofat sie z propozycji, aby
wytaczyc lasy sosnowe i egzotyczne z systemu ETS. Obecnie
wiasciciele lasow w Nowej Zelandii mogg sprzedawac
jednostki pochfaniania podmiotom emitujacym po cenie
ustalonej przez rynek ETS. Duzy wzrost cen od czasu
rozpoczecia aukcji  ETS  wzesztym roku spowodowat
zauwazalny przyrost nasadzen sosen i innych egzotycznych
roslin, poniewaz rosng one szybciej niz rodzime gatunki. To
budzi sprzeciw wsrod rolnikow, szczegdlnie hodowcow
owiec iwofowiny, a zarzuty wobec tych dziatan dotycza
0graniczania dostepnych gruntow oraz zagrozen zwiazanych
Z pozarami i wystepowaniem szkodnikow. Mimo to rzad
Nowej Zelandii zadeklarowat, ze wprowadzenie zmian od
nowego roku jest mato prawdopodobne i obecnie prowadzi
prace nad przysztym kierunkiem kategorii lasow trwatych

objetych ETS®.



https://www.canada.ca/en/services/environment/weather/climatechange/climate-plan/oil-gas-emissions-cap.html
https://www.canada.ca/en/services/environment/weather/climatechange/climate-plan/oil-gas-emissions-cap.html
https://www.bhp.com/news/media-centre/releases/2022/07/bhp-and-tata-steel-reinforce-commitment-to-decarbonise-steelmaking-in-india
https://www.bhp.com/news/media-centre/releases/2022/07/bhp-and-tata-steel-reinforce-commitment-to-decarbonise-steelmaking-in-india
https://nation.com.pk/2022/07/23/kp-assembly-passes-forests-amend-bill-2022/
https://nation.com.pk/2022/07/23/kp-assembly-passes-forests-amend-bill-2022/
https://lawnet.vn/en/laws/approving-08-solutions-to-implement-the-results-of-the-cop26-climate-change-conference-in-vietnam-f-28642.html
https://lawnet.vn/en/laws/approving-08-solutions-to-implement-the-results-of-the-cop26-climate-change-conference-in-vietnam-f-28642.html
https://www.rnz.co.nz/news/national/471839/govt-unlikely-to-prevent-pine-and-exotic-forest-owners-from-earning-under-ets
https://www.rnz.co.nz/news/national/471839/govt-unlikely-to-prevent-pine-and-exotic-forest-owners-from-earning-under-ets
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| Polityka klimatyczna Australii

W ostatniej dekadzie polityka klimatyczna Australi - byfa
prowadzona w sposob ostrozny. Powodem tego jest duzy udziat
sektora wydobycia wegla i gazu zaréwno w PKB, jak i eksporcie
tego kraju. Wysokie zatrudnienie w branzy wydobywczej oraz
Znaczace przychody z tytutu jej dziatalnosci powodowaty, ze
poprzedni rzad Australii przez ostatnie lata prowadzit polityke
Sprzeczng z celami zawartymi w Porozumieniu paryskim. W dniu
28 pazdziernika 2021 1. Australia  przekazata swoje
zaktualizowane®* wzgledem 31 grudnia 2020 r. NDC (ang
Nationally Determined Contribution), ktérego cele nie byly tak
ambitne, jak w przypadku np. Unii Europejskiej czy Wielkiej
Brytanii. Tegoroczne wyniki - wyboréw  parlamentarnych
w Australii, w ktorych zwyciezyta opozycyjna Partia Pracy rzucaja
nowe Swiatto na kierunek polityki klimatycznej tego kraju.

Zwiekszenie celow redukcyjnych do 2030 .

W dniu 16 czerwca br. rzad australijski zfozyt kolejng aktualizacje®
wkiadu (wzgledem wkfadu z 2021 r.) ustalonego na poziomie
krajowym (NDC) do UNFCCC (ang. United Nations Framework
Convention on Climate Change). Jest to czes¢ zobowiazan Australii
wynikajacych z Porozumienia paryskiego. Zmiany jakie zaszty
w deklaracji obecnego rzadu dotyczyty gtownie:

»  okreslenia nowego celu redukcji emisji na 2030 r. - 43%
w stosunku do 2005 r. Poprzednie NDC zaktadato redukcje
na poziomie 26-28%""

> utrzymania celu osiggniecia zerowych emisji (netto) do
2050

»  zobowigzanie Rzadu do corocznego raportowania
parlamentowi postepow w realizacji zaktadanych celow.

»  przywrocenia australijskiego Urzedu ds. Klimatu, jako
Zrodta niezaleznych porad klimatycznych.

L)
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Ponadto rzad Australii deklaruje zintensyfikowanie dziatan
i szerokg wspotprace z globalnymi partnerami w celu rozwigzania
kryzysu klimatycznego. Na poziomie krajowym deklaracje te
dotycza osiagniecia celu gospodarki zeroemisyjnej do 2050 r.
poprzez nowg polityke wspierajacg zarowno przemysi, jak
i przedsiebiorstwa oraz gospodarstwa domowe®.

Wprowadzenie nowego systemu ETS

Poza podwyzszeniem celu redukcyjnego nowy  Minister
energetyki Chris Bowen zapowiedziat uruchomienie nowego
systemu handlu emisjami ETS w Australii od 2023 1. Jest to kolejny
krok nowego rzadu majacy na celu zwiekszenie ambigji
klimatycznych tego kraju. Warto przypomniec, ze pierwsze proby
wprowadzenia systemu handlu uprawnieniami do emisji
w Australii byty podejmowane na poczatku poprzedniej dekady.

Wedfug zapowiedzi Ministra Bowen'a nowy system obejmie
wyfacznie emitentéw  przemystowych  wykluczajac  sektor
energetyczny, emisje z budynkdw, transportu irolnictwa,
co byfoby o wiele fagodniejszym podejéciem niz stasuje sie w Unii
Europejskiej, czy Wielkiej Brytanii. Ponadto, w ramach nowego
systemu przedsiebiorstwa bedg zmuszone kupowac jedynie
pozwolenia na emisje powyZej pewnego poziomu bazowego.
Firmy, ktdre nie bed3 osiggaty swoich wartosci wyjsciowych,
otrzymaja kredyty weglowe, ktorymi beda mogty handlowac®.

Przeglad systemu kredytow weglowych

Do tej pory polityka klimatyczna Australii bazowata na kredytach
weglowych ACCU (ang. Australian Carbon Credit Units)
wydawanych dla dziatan na rzecz redukcji emisji gazow
cieplarnianych podejmowanych w ramach Funduszu Redukcji
Emisji Rzadu Australijskiego. ACCU S3 w duzej mierze generowane
przez  sektor uzytkowania  gruntow poprzez  projekty



https://unfccc.int/sites/default/files/NDC/2022-06/Australia%20Nationally%20Determined%20Contribution%20Update%20October%202021%20WEB.pdf
https://unfccc.int/sites/default/files/NDC/2022-06/Australia%20Nationally%20Determined%20Contribution%20Update%20October%202021%20WEB.pdf
https://unfccc.int/sites/default/files/NDC/2022-06/Australia%20Nationally%20Determined%20Contribution%20Update%20October%202021%20WEB.pdf
https://unfccc.int/sites/default/files/NDC/2022-06/Australia%20Nationally%20Determined%20Contribution%20Update%20October%202021%20WEB.pdf
https://unfccc.int/sites/default/files/NDC/2022-06/Australia%20Nationally%20Determined%20Contribution%20Update%20October%202021%20WEB.pdf
https://unfccc.int/sites/default/files/NDC/2022-06/Australias%20NDC%20June%202022%20Update%20%283%29.pdf
https://unfccc.int/sites/default/files/NDC/2022-06/Australias%20NDC%20June%202022%20Update%20%283%29.pdf
https://www.ft.com/content/0a453f5c-e859-4300-9355-46822c45172b
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sekwestracji**. Na poczatku lipca rzad zapowiedziat niezalezny
przeglad  krajowego systemu kredytdw weglowych po
doniesieniach bytego przewodniczacego krajowego Komitetu ds.
Zapewniania Redukgji Emisji Andrew Macintosh’'a 0 powaznych
nieprawidfowosciach w ramach systemu. Celem przegladu jest
wzmocnienie systemu kredytow weglowych i zapewnienie
realizacji projektow realnie przyczyniajacych sie do redukji
emisji w gospodarce®.

Wytwarzanie i eksport zielonego wodoru

Narodowa strategia wodorowa Australii ma na celu intensywny
rozwoj przemystu wodorowego oraz pozycjonowanie tej branzy,
jako gtéwnego gracza na globalnym rynku zielonego wodoru do
203013

Australia aspiruje do bycia kluczowym eksporterem wodoru na
rynki europejskie. Wynika to z tego, ze gtowne gospodarki UE
importujace energie, takie jak Niemcy, uwazaja, ze wodor
odgrywa kluczowq role w transformacji energetycznej, a takze

w zwiekszaniu bezpieczenstwa energetycznego. Pod koniec
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czerwca br. australijska Fortescue Future Industries (spotka
zalezna od Fortescue Metal Group), zajmujaca sie zielona energia,
opublikowata wraz z grupa niemieckich firm energetycznych,
przemystowych i technologicznych (m.in. Covestro, E.ON, Linde,
Luthardt, SAP, Schaeffler, thyssenkrupp Nucera i thyssenkrupp
Uhde.) mape drogowa dla zielonego wodoru, ktora nakreslita
zestaw zalecen dotyczacych rozpoczecia eksportu wodoru
ze 7rodet odnawialnych z Australii do Niemiec. Jak wskazuja
autorzy dokumentu, moze on postuzyc jako przykiad dla innych
panstw poszukujacych rozwiazan w zwiazku ze szczytem G7, na
ktorym zostat przedstawiony Pakt Dziatan na rzecz wodoru (G7
HAP).

Zgodnie z przedstawiong mapg drogowg import zielonego
wodoru w UE w wysokosci 15 min ton rocznie moze wyeliminowac
35% luki w dostawach, ktora bedzie wynikac ze stopniowego
wycofywania rosyjskiego importu paliw kopalnych do 2030 r, nie
naruszajac celow europejskiej polityki klimatycznej.

Ponadto wskazano, ze cena EUA na poziomie 150 EUR/tCO; do

2030 r. bedzie wystarczajaca dla importowanego zielonego
wodoru, aby konkurowac z paliwami kopalnymi®.



https://www.cleanenergyregulator.gov.au/OSR/ANREU/types-of-emissions-units/australian-carbon-credit-units
https://www.cleanenergyregulator.gov.au/OSR/ANREU/types-of-emissions-units/australian-carbon-credit-units
https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-07-01/australia-announces-carbon-credit-review-on-integrity-concerns
https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-07-01/australia-announces-carbon-credit-review-on-integrity-concerns
https://www.industry.gov.au/data-and-publications/australias-national-hydrogen-strategy
https://www.industry.gov.au/data-and-publications/australias-national-hydrogen-strategy
https://ffi.com.au/news/australian-german-business-coalition/
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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 7844. Liczba jednostek CER wydanych do
konca lipca wyniosta ok. 2229 min, a wiec w ciggu tego
miesigca wydano 15 min jednostek CER. Natomiast catkowita
liczba jednostek wydanych wzwigzku zrealizacjg dziatan
programowych CDM (PoA)* na koniec lipca osiggnefa
poziom 56 min jednostek.

W przysztym roku ma zostac uruchomiana najwieksza
w Europie fabryka paneli fotowoltaicznych, zlokalizowana
W Katanii na Sycylii. Innowacyjna produkcja ma
wykorzystywac technologie charakteryzujaca sie wysoka
efektywnoscia, tzw. technologie wieloziaczowg Iub
heteroztaczowa (ang. heterojunction technology, HJT),
polegajacg na faczeniu krystalicznych ptytek krizemowych
Z Otaczajacymi je przezroczystymi warstwami krzemu. Choc
technologia HT znalazta zastosowanie juz w latach 80. XX w.
w ogniwach zasilajacych kalkulatory kieszonkowe, to jednak
obecnie poprzez wykorzystanie na szeroka skale w produkgji
paneli stonecznych stanowi impuls do skokowego rozwoju
rynku. Zastosowanie technologii HJT w Katanii pozwoli
Znaczaco podniesc efektywnosc nowych paneli w stosunku
do dotychczasowych, w zwigzku z czym wdrozenie tej
innowacji ma umozliwi¢ wzrost potencjatu produkcyjnego
wtoskiej fabryki z 200 MW rocznie do 3 GW/rok. Istotna jest
rowniez daleko idaca o0szczednost materiafowa oraz
nowoczesne  sposoby  odzyskiwania i ponownego
wykorzystywania materiatow ze zuzytych paneli. Nowa
fabryka ma zatrudnic 1000 pracownikow w 2024 T.
Tymczasem globalny wyscig technologiczny trwa. W potowie
lipca chinski producent ogniw fotowoltaicznych, ktorych

wytwarzanie rozpoczat kilka miesiecy temu, ogtosit
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realizacje wielu pojedynczych projektow, ktdre taczy wspaina procedura
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informacje o 0siagnieciu sprawnosci ogniw HJTw warunkach
fabrycznych przekraczajacej 25%. Wynik ten potwierdzity
instytutu  ISFH  (Institut  fir
Solarenergieforschung in Hameln). Zblizone wyniki 0siagaja

testy  niemieckiego
rowniez inne chinskie firmy. Mozna zatem oczekiwac
Znaczacego wzrostu potencjatu produkcyjnego na rynku
paneli fotowoltaicznych. [link]

Przegtosowanie przez Parlament UE uznania energii
jadrowej za wystarczajaco ekologiczng otworzyto droge do
wigczenia jej do taksonomii. Pozwoli to na traktowanie
inwestycji w energetyke jadrowa jako zrownowazone. 0 ile
inwestycje te spetnig odpowiednie kryteria, sektor jadrowy
uzyska dostep do pokaznych $rodkow finansowych na
budowe nowych sitowni. Inwestorzy otrzymali jednoznaczny
syenat, pozwalajacy im na diugoterminowe planowanie.
Natomiast rzady panstw cztonkowskich bedg mogty bardziej
realistycznie dazy¢ do odejécia od paliw kopalnych
i uniezaleznienia sie od importu z Rosji. Warto miec
$wiadomost zrdznicowania traktowania energii jadrowej
w UE przez poszczegalne panstwa czt. UE. 0 ile w Niemczech
energetyka jadrowa miata zostac stopniowo porzucona,
wytwarzajac w 2021 r. ok. 12% krajowej produkcji energii
elektrycznej, to we Frangji przeciwnie, poniewaz udziat
atomu wynidst blisko 70%. Nie poprzestajac na tym, rzad
W Paryzu zamierza wybudowac jeszcze 14 nowych elektrowni
jadrowych, aby osiggnac krajowa neutralnosc klimatyczng
do 2050 r. Nic zatem dziwnego, ze to wiasnie ten kraj
najbardziej naciskat na wigczenie atomu do taksonomii. Za
przyktadem francuskim podaza Belgia, przygotowujac
rozbudowe swoich dwdch sitowni. W obecnej svtuacji
Niemcy zmienity zdanie wobec energetyki jadrowej,
rozwazajac  przediuzenie eksploatacji  trzech  swoich
instalacji, przeznaczonych do wygaszenia. Jak wiadomo, do

grona panstw wykorzystujacych energie jadrowa ma takze

zatwierdzania, a dodawanie kolejnych projektow odbywa Sie bez koniecznosci
ich nowego zatwierdzania, co prowadzi do obnizenia kosztow (wiecej nt. COM

PoA:

)



https://ec.europa.eu/clima/news-your-voice/news/tango-story-towards-largest-solar-factory-europe-2022-07-11_en
http://cdm.unfccc.int/ProgrammeOfActivities/index.html
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dofaczyc Polska. Wprawdzie krytykow rozwoju energetyki
jadrowej jest juz mniej, bo nawet tacy oponenci jak finska
Partia Zielonych uznali atom za narzedzie dekarbonizacji, to

cykle inwestycyjne, ktore wobec narastajacych zmian
klimatycznych wydajg sie zbyt diugotrwate, a przez to nie
mogace odpowiednio szybko sprostac wyzwaniom zielonej

jednak mankamenty rozwoju sitowni nuklearnych pozostaja
aktualne. S3 nimi bardzo wysokie koszty i czasochtonne

transformacji. Dlatego duze nadzieje pokiada sie
w innowacjach, redukujacych koszty i skracajacych czas

budowy nowych inwestycji. [link]

Tabela 5. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w sierpniu 2022 r.

Dzien

27 lipca- do 31
sierpnia

Wydarzenie

Nie zaplanowano posiedzen Rady UE

KKalendarz Konferencji COP27 w Egipcie zostat opublikowany

Nieformalne spotkanie ministrow spraw zagranicznych - Gymnich

Ostateczny termin ztozenia wnioskow o dofinansowanie na realizacje projektow matej skali ze srodkow Funduszu
Innowacyjnego’.

Terminy aukcji uprawnien EUA/EURA w UE:

»  EEX: krajowa aukcja polskich uprawnien EUA 3 1 17 sierpnia ($roda) - 1,329 min EUA oraz 31sierpnia —
1,334 min EUA;

»  EEX:0d1do29sierpnia (poniedziatek, wtorek i czwartek) - unijna aukcja uprawnien EUA (+ EFTA): 1146 min
EUA/na aukcje (start od 9:00 do 11:00); 30 sierpnia - 1,295 min EUA/na aukcje;

»  EEX: 0d5,12119 sierpnia (pigtek) - krajowa aukcja niemiecka, do sprzedazy: 0,972 min EUA/aukgie (start od
9:00 do 11:00); 26 sierpnia - 0,982 min EUA/ na aukcje;

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBiZE na podstawie EEX, PE, Rady UE.
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Wykres 4. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w latach 2008-2022 [w EUR]
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Wykres 5. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w 2022 1. [w EUR]
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Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIiZE na podstawie danych o cenach z gietdy Bluenext (od 26 lutego 2008 do 11 czerwca 2008 r.), rynku 0TC (do dnia 10 czerwca
2009 1.) i gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX, Nordpool (od 11 czerwca 2009 1. do konca grudnia 2012 r.) 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 CO; wykresow pokazujgcych etéwny trend cenowy uprawnien do emisji. Prezentowany w obecnym Raporcie z rynku C0:
wykres 4 obejmuje okres od lutego 2008 r. do lipca 2022 r. Natomiast na wykresie 5 przedstawiono zakres zmiennosci cenowej w 2022 .

» Strona 23



I » Raport z rynku €02 Nr 124/ lipiec 2022 T.

Niniejszy dokument moze byc uzywany, kopiowany i rozpowszechniany, w catosci lub
W czesci, wytacznie w celach niekomercyjnych i z zachowaniem praw autorskich,
W Szczegolnosci ze wskazaniem zrodta ich pochodzenia.

Dziafalnosc KOBIZE jest finansowana ze srodkow
Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej

NFOSIGW
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