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Sytuacja na gietdach handlu emisjq
a ceny energii elektrycznej

STRESZCZENIE. Mimo trwajacego spowolnienia gospodarczego emisja CO, caly czas rosnie.
0d 1990 roku wzrosta 0 38%. Ponad 50% emisji pochodzi z USA, Unii Europejskiej i Japonii.
W Polsce w stosunku do roku 1990 emisja spadta o 16,4%, podczas gdy w panstwach OECD
spadta 0 6,2%. W tym czasie w Chinach nastapit prawie trzykrotny wzrost emisji do poziomu
5,1 ton CO; na osobg. Sektor energetyczny jest odpowiedzialny za 41,0% emisji (2009 rok).
W Polsce w 2010 roku nastapit wzrost emisji o 4,5%. Jednak krajowe emisje CO, nie
przekroczyty puli bezptatnych pozwolen.

W roku 2011 Komisja Europejska ustalita warunki przyznawania darmowych uprawnien do
emisji CO, europejskim przedsigbiorstwom. Natomiast w 2012 r. Komisja przyjeta $ciezke
obnizania unijnych emisji CO, o 80% do 2050 r.

Handel uprawnieniami do emisji CO, w Europie (EUA) obecnie funkcjonuje w tzw. drugim
okresie rozliczeniowym. Najwigkszym rynkiem gieldowym jest Europejska Gietda Klima-
tyczna oraz gietda BlueNext. Okoto 70% transakcji w danym roku na gieldach odnosi si¢ do
kontraktow na grudzien danego roku.

Ceny uprawnien do emisji EUA (notowanych na gietdach) od I pierwszego okresu rozli-
czeniowego charakteryzowaty si¢ duza zmienno$cia. Ceny w notowaniach dziennych wahaty
si¢ w szerokich granicach od 0,1 do 29,5 EUR/tong CO,.

Glownymi czynnikami wptywajacymi na ksztattowanie si¢ cen (wzrost badz spadek) upraw-
nien sa: brak decyzji o zwigkszeniu celéw redukcyjnych, mozliwos¢ wycofania do 1,2 mld
jednostek w latach 2012-2020, zmniejszenie ryzyka zwiazanego z problemami strefy euro.
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Wprowadzenie

W 2010 roku, mimo trwajacego od dwdch lat spowolnienia gospodarczego, emisja CO,
wrosta do rekordowego poziomu 33 mld ton. W ostatnich dwudziestu latach (1990-2010)
emisja CO, wzrosta o 40%. Dane te zostaly opublikowanie w raporcie sygnowanym
przez Wspoélne Centrum Badawcze (JRC — Joint) Komisji Europejskiej. Wedlug wstep-
nych danych za rok 2011 emisja zwigkszyla si¢ o kolejne 3,2%. Te informacje stawiaja
pod znakiem zapytania mozliwo$¢ ograniczenia wzrostu temperatury o 2°C do 2050 r.,
cel jaki postawita sobie ONZ (Oliver i in. 2012).

Za potowe emisji odpowiadaja panstwa uprzemystowione: Japonia, USA i kraje Unii
Europejskiej. W 1990 roku udzial tych panstw wynosit 2/3 globalnej emisji. W ostatnich
20 latach kraje UE27 zmniejszyly swoja emisj¢ CO, o 12%, gdy tymczasem USA zwigkszy-
ty 0 7%. Japonia utrzymuje swoja emisj¢ na mniej wigcej statym poziomie (wzrost o 2,7%).
Trzeba tez zaznaczy¢, ze emisja CO, (w 2009 r.) w przeliczeniu na jednego mieszkanca
w Europie $rednio wynosi 8,1 tony, gdy w tym czasie w USA wynosita 16,9 ton. Jest wigc
dwukrotnie wyzsza niz $rednia w UE (8,1 tony). W Chinach emisja wynosi 5,1 tony CO,
na mieszkanca i wzrosta prawie trzykrotnie w porownaniu do 1990 r. W Rosji od 1990 roku
ta emisja zwigkszyta sig¢ 0 27% (IEA 2011).

Gtownym zroédtem emisji CO, do atmosfery jest sektor energetyczny, ktdry jest sprawca
41% $wiatowej emisji, na drugim miejscu jest transport (22%).

Wedlug informacji przedstawionych przez KOBIZE (Krajowy Os$rodek Bilansowa-
nia i Zarzadzania Emisjami) wynika, ze emisje dwutlenku wegla polskich firm wzrosty
w 2010 roku o 4,5%, do prawie 200 mIn ton. Wigkszo$¢ firm miata w 2010 roku nadwyzke
praw do emisji CO,. Polskie firmy nie przekroczyly limitu emisji takze w 2009 r. Na
rysunku 1 porownano wielkos$¢ emisji CO; polskich firm z przyznanymi limitami.
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Rys. 1. Emisja CO, w Polsce
Zrodto: opracowano na podst. KOBIZE

Fig. 1. CO, emissions in Poland
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W roku 2011 Komisja Europejska ustalita warunki przyznawania darmowych uprawnien
do emisji CO, europejskim przedsigbiorstwom. Limity emisji CO, maja by¢ ustalane na
podstawie benchmarkow, ktére obliczono opierajac si¢ na emisjach z 10% najbardziej
wydajnych instalacji w UE w latach 2007-2008. Benchmarki sa obliczane dla catej Unii,
a nie dla poszczegdlnych krajow. Za podstawe obliczen Komisja Europejska przyjeta tzw.
benchmark gazowy. Polska liczyta, ze benchmarki zostang zréznicowane w zaleznosci od
zuzywanego paliwa, jednak w Unii zadecydowano, ze to gaz ziemny bgdzie paliwem
referencyjnym (KOBIZE...). Takie rozwiazanie stawia polska energetyke w niekorzystnej
sytuacji, poniewaz produkcja energii elektrycznej w 92% jest uzalezniona od wegla kamien-
nego i brunatnego (ARE — Informacja ...)

Komisja Europejska przyjeta w 2012 roku $ciezke obnizania unijnych emisji CO, o 80%
do 2050 r. Potwierdzita tez cel redukcji emisji do 2020 r. 0 20%, nie wykluczajac, ze moze to
by¢ 25%, jesli kraje poprawia wydajno$¢ energetyczng i zwigksza udziat energii odna-
wialnej. Dokument okresla tzw. kroki milowe na drodze ograniczenia emisji: redukcja
040% juz w 2030 1.1 0 60% w 2040 r.

Polska w 2012 r. sprzeciwita si¢ poglgbianiu celow redukcji emisji CO,. Nie zgodzita si¢
réwniez na przyjecie konkluzji w sprawie Mapy Drogowej Energia 2050 (czyli planu
dochodzenia do prawie bezemisyjnej produkcji energii).

W potowie grudnia Kanada poinformowata o wycofaniu si¢ z Protokotu z Kioto. Kraj
ten wielokrotnie ostrzegal, ze podejmie taka decyzje¢ i teraz jako pierwszy uczynil ten
krok. Powodem byta konieczno$¢ zakupu brakujacych jednostek emisji gazow cieplar-
nianych (AAU — Assigned Amount Unit), ktorych warto$¢ mozna ocenia¢ na kwotg rzedu
10-15 mld USD. Kanada zadeklarowata 6% redukcje CO», a jak na razie emituje wigcej
niz bylo to w 1990 r. W przypadku wystapienia z porozumienia Kioto, kraj nie musi
kupowac brakujacych jednostek emisji.

1. Rynek uprawnien do emisji CO;

Handel uprawnieniami do emisji CO, w Europie (EUA — European Union Emission
Allowance — uprawnienie do emisji CO,) jest regulowany dyrektywa 2003/87/WE. Rynek
ten funk- cjonuje od stycznia 2005, obecnie w ramach tzw. drugiego okresu rozliczeniowego
(2008——2012). Uczestnictwo w systemie jest obowiazkowe dla okreslonych w dyrektywie
rodzajow dziatalno$ci. System opiera si¢ na przyznaniu kazdemu podmiotowi rocznego
limitu do emisji zanieczyszczen w postaci tzw. uprawnien do emisji (EUA). Jedno upraw-
nienie jest rowne prawu do wyemitowania jednej tony CO,. Uprawnienia do emisji sa
zbywalne i podlegaja obrotowi zarowno na gietdach, jak i na rynku pozagieldowym (za
posrednictwem brokera, OTC — Over the counter). Mozna je takze sprzeda¢ lub kupi¢ na
zasadzie umowy handlowej z jakakolwiek dowolnie wybrang firma (Consus ...).

Na rysunku 2 przedstawiono udziaty poszczegélnych gietd w obrotach uprawnieniami
do emisji EUA.
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Rys. 2. Udzialy obrotow EUA na poszczegélnych gietdach
Zrodto: opracowanie wiasna na podstawie Consus

Fig. 2. The share of EUA trade in emission trading exchanges

Najbardziej ptynnym rynkiem terminowym uprawniefi do emisji CO; jest Europejska
Gietda Klimatyczna (ECX — European Climate Exchange) z siedziba w Londynie oraz
gielda BlueNext z siedziba w Paryzu. W roku 2009 obrot na ECX stanowit 77,0% catos$ci
obrotéw uprawnieniami, a na BlueNext 20,6%.

W zwiazku ze specyfika handlu uprawnieniami do emisji (rozliczenia uprawnien na
koniec roku) dominuja kontrakty futures na grudzien, a w danym roku — kontrakty futures na
grudzien tego roku. Okoto 70% transakcji w danym roku odnosito si¢ wlasnie do grudnia.

Na rysunku 3 przedstawiono srednie miesieczne ceny (spof) uprawnien do emisji EUA
(gietda ECX), w EUR/tong CO, w latach 2006 —2012. Natomiast poziom $rednich rocznych
cen uprawnien do emisji (kontrakty na grudzien danego roku) przedstawiono w tabeli 1.

Handel na gietdzie ECX odbywa si¢ na platformie elektronicznej ICE Futures Europe
w Londynie. W pierwszym okresie rozliczeniowym duza nadwyzka uprawnien spowo-
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Rys. 3. Srednie miesieczne ceny uprawnien do emisji EUA (ECX), w EUR/tona CO, — kontrakty futures
na grudzien danego roku
Zrédto: opracowanie wiasne na podst, ICE/ECX

Fig.3. Average monthly CO, emissions allowance price (EUA) in the ECX emissions trading exchange,
€/tCO, — the futures contracts for December
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TABELA 1. Srednia roczna cena uprawnien do emisji CO, (w EUR/1 tong CO,) na gietdzie ECX

TABLE 1. Average yearly CO, emissions allowance price in the ECX emissions trading exchange,

€/tCO,
I okres rozliczeniowy 11 okres rozliczeniowy

rok cena rok cena
2005 21,5 2008 22,2
2006 14,8 2009 13,1
2007 0,4 2010 14,5
2011 13,0

2012* 7,3

* Uwaga I potrocze 2012
Zrédto: obliczanie wlasne na podstawie ICE/ECX, www.cire.pl, Consus

dowata znaczny spadek cen uprawnien do poziomu prawie bliskiego zeru (0,01 EUR).
W tym okresie brak bylo mozliwosci przeniesienia niewykorzystanej czg$ci uprawnien na
nastgpny okres rozliczeniowy.

Na rysunku 4 przedstawiono poréwnanie wielkosci limitéw emisji CO, dla przemyshu,
przyznane na lata 2008-2012, dla tych krajow, ktére dostaly ich najwigcej. Polska nalezy tu
do czotowki unijnej. W ciagu roku na polskie firmy przypadaja uprawnienia do emisji okoto
201 mln ton (pozostate 7,4 mln ton zarezerwowano dla nowych instalacji).
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Rys. 4. Limity emisji CO, dla przemyshu w roznych krajach na lata 2008-2012
Zrodto: http://ec.europa.cu

Fig. 4. CO, emissions limits for industry, 20082012
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2. Ceny uprawnien notowanych na gietdach

Bardziej szczegotowe informacje o zmianach cen uprawnien do emisji dwutlenku wegla
(EUA) ilustruje rysunek 5. Prezentuje on notowania dzienne cen w kontraktach futures
na lata 2012 — 2015 na gieldzie ECX. Srednie ceny w kontraktach na grudzien 2012 sa
obecnie nizsze o okoto 0,4 euro od kontraktow na grudzien 2013, na rok 2014 — 0 0,9 EUR,
a na rok 2015 — o 1,3 EUR. W czasie stosunkowo wysokich cen EUA (marzec—czerwiec
2011), réznice te byly wigksze i maksymalnie kontrakty na 2014 rok byty drozsze 0 3,7 EUR,
na rok 2013 — 0 2,5 EUR od kontraktéw na grudzien 2012 r.
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Rys. 5. Ceny uprawnien do emisji (ICE ECX EUA Futures) na gieldzie ECX
Zrédto: www.theice.com

Fig. 5. CO, emissions allowance prices in the ECX emissions trading exchange (ICE ECX EUA Futures)

Natomiast na wykresie na rysunku 6 poréwnano ceny w EUR/tong CO, na gietdach:
NordPool, EEX, PowerNext i ECX — tylko dla kontraktow na grudzien danego roku.
Wszystkie przebiegi praktycznie ksztaltuja si¢ na bardzo zblizonym poziomie. Maksymalne
roznice byly w okresach najwigkszych wzrostow i nie przekroczyly poziomu 0,9 EUR.
Obecnie réznice cen notowan na poszczegdlnych gietdach nie przekraczaja poziomu
0,3 EUR.

Srednie ceny uprawnien do emisji od stycznia do kwietnia 2011 mialy trend wzrosto-
wy — wzrosty z poziomu 13,8 do okoto 17 EUR. Impuls wzrostowy rozpoczal si¢ w drugiej
potowie grudnia 2010 roku. Wzrost cen w pierwszym okresie mozna bylo wiazaé ze
wzrostem cen wszystkich surowcow energetycznych. Zauwazalna byta zwtaszcza korelacja
ze zmia- nami cen ropy czy gazu. Tym razem ceny podazyly za wzrostami na rynkach
surowcow energetycznych, a nie cenami energii elektrycznej, ktére w tym czasie obnizyty
si¢ w UE.
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Rys. 6. Porownanie cen uprawnien do emisji EUA w kontraktach na grudzien 2012
Zrodlo: opracowanie wlasne na podst. cire, consus, ICE/ECX

Fig. 6. A comparison of EUA emissions allowance prices in contracts for December 2012

Na sytuacje¢ t¢ miaty takze wplyw informacje o cyberatakach na rejestry uprawnien,
a takze nierozstrzygnigta w dalszym ciagu kwestia wykluczenia — badz nie — jednostek CER
(Certified Emission Reduction) oraz ERU (Emission Reduction).

Skokowy wzrost cen w marcu 2011 roku byt efektem katastrofy w japonskiej elektrowni
atomowej Fukushima I. Powstala obawa co do dalszego kierunku rozwoju energetyki
atomowej. Maksymalne ceny w tym czasie ksztalttowaly si¢ na poziomie prawie 17 EUR na
gietdzie ECX. Ceny w kontraktach 2011-2014 wahaty si¢ wtedy w granicach 18-21 EUR.
Po tym okresie ceny przeszty w trend spadkowy, trwajacy do stycznia 2012 r., spadajac do
poziomu okoto 6 EUR. W polowie roku 2012 ceny sa prawie trzykrotnie mniejsze od tych
z maja 2011 roku. Spadek cen to takze efekt w duzej czgsci kryzysu strefy euro, ktérego
wynikiem jest spowolnienie gospodarcze. Inwestorzy dziatajacy na rynku CO; i na rynkach
finansowych, szukajac pewniejszych lokat srodkoéw pienigznych, wycofywali sig¢ takze
z rynku CO,.

Ceny uprawnien EUA praktycznie od poczatku 2012 roku maja trend horyzontalny.
Linig wsparcia dla tej tendencji wydaje si¢ poziom 6 Euro. Z perspektywy kilku miesigcy
widaé, ze dopiero gdyby ceny znacznie przebily poziom 8 EUR/tong, mozna byloby spo-
dziewaé si¢ odwrdcenia tendencji. Caly czas jednak ceny te pozostaja pod wplywem
utrzymujacej si¢ niepewnosci w §wiatowej gospodarce oraz wysokiej nadpodazy jednostek
emisyjnych (Pres§ 2012).

W tabeli 2 zestawiono $rednie miesigczne ceny uprawnien do emisji EUA. Ceny upraw-
nien CER sa nizsze o 3—4 Euro. Nalezy przypomnie¢, ze EUA (European Union Emission
Allowance) to prawo do emisji przydzielane krajom czltonkowskim Unii Europejskiej
(przedsigbiorstwom podlegajacym europejskiemu systemowi handlu emisjami EU ETS).
Natomiast CER (Certified Emission Reduction, jednostka po§wiadczonej redukeji emisji) to
jednostka emisji zredukowanej (lub uniknigtej) gazow cieplarnianych, otrzymana w wyniku
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TABELA 2. Srednie miesigczne ceny uprawnien do emisji EUA na rynku spot
(kontrakty na grudzien) w EUR/1 tong CO,

TABLE 2. Average monthly CO, emissions allowance prices (EUA) in the spot market
(contracts for December), €/tCO,

Miesiac Cena [EUA] ‘ Zmiana [m-c/m-c] H Miesiac ‘ Cena [EUA] ‘ Zmiana [m-c/m-c]

2011

I 14,2 —0,4% VII 12,5 -16,7%

11 14,6 3,0% VIII 12,2 -3,1%

III 15,8 8,2% IX 11,7 -3,9%

v 16,4 3,7% X 10,3 -11,9%

\% 16,5 0,4% X1 9,1 -11,5%

VI 15,1 —8,5% XII 7.4 —18,5%
2012

I 6,9 -7,1% v 6,9 -8,9%

11 8,5 22,8% VI 6,7 —4,1%

11 7,6 —-10,0% v 7,2 7,4%

Zrédlo: obliczenia wiasne ($rednia arytmetyczna obliczona na podstawie notowan dziennych z gietd
NordPool, EEX, PowerNext i ECX

realizacji projektu mechanizmu czystego rozwoju (Clean Development Mechanism, CDM),
ktora moze by¢ wykorzystana przez emitentow gazow cieplarnianych do pokrycia niedoboru
uprawnien (www.cire.pl).

Zarowno EUA jak i CER stanowa ekwiwalent 1 tony CO,. Warto$ciowo jednak (w handlu
uprawnieniami do emisji) jednostki CER sa tansze.

Czynnikiem, ktéry mogtby w niedalekiej przyszlosci spowodowaé znaczny wzrost cen
jest wycofanie czg$ci uprawnien przypadajacych na lata 2013—-2020. Komisja Europejska
(KE) bowiem w dalszym ciagu chce wydaé rozporzadzenie, efektem ktoérego bytoby wyco-
fanie z rynku od 1,0 do 1,2 mld uprawnien do emisji. Wiele wskazuje, Ze ma ona poparcie
Parlamentu Europejskiego, aby przeprowadzi¢ taka operacj¢ w drodze rozporzadzen, a nie
zmiany dyrektywy o Europejskim Systemie Handlu Emisjami.

Analitycy szacuja, ze gdyby Komisji Europejskiej udato si¢ wprowadzi¢ ten plan
W zycie, to cena uprawnien do emisji CO, moze wzrosna¢ z obecnych okoto 6-7 EUR do
poziomu 20-30 EUR.

Te czynniki powoduja, ze obecnie bardzo trudno szacowa¢ przyszte ceny uprawnien do
emisji. W tabeli 3 przedstawiono opracowana przez Dom Maklerski Consus SA prognoze
cen uprawnien do emisji EUA i CER (opublikowana pod koniec czerwca 2012 r.).

Wedlug DM Consus SA, gltdéwnymi czynnikami wptywajacymi na ksztattowanie si¢
(wzrost badz spadek) cen uprawnien sa: brak decyzji o zwigkszeniu celéw redukcyjnych,
mozliwo$¢ wycofania do 1,2 mld jednostek w latach 2012-2020 oraz zmniejszenie ryzyka
zwigzanego z problemami strefy euro.
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TABELA 3. Prognoza cen uprawnien do emisji

TABLE 3. Prognosis of CO, emissions allowance price

Srednie ceny [EUR/1 tong CO,]
Okres prognozy
EUA CER
I pétrocze 2012 7,4 4,1
1I pétrocze 2012 8,7 3,9
2013 11,0 5,0
2014 12,0 6,0
2015 13,0 7,0
2013-2020 15,0 7,0

Zrodlto www.cire.pl

Natomiast, jak szacuje Krajowy Os$rodek Bilansowania i Zarzadzania Emisjami,
w 2013 roku cena uprawnien ma ksztaltowac si¢ na poziomie 8,5 EUR, w 2014 — 9 EUR
i 2016 — 10,6 EUR. Prognozg t¢ opracowano w ramach prac nad projektem zatozen do
ustawy o systemie uprawnieniami do emisji gazow cieplarnianych.

3. Ceny uprawnieri do emisji CO,

a ceny energii elektrycznej

Ponizej przeprowadzono obliczenia symulacyjne, jak ceny uprawnien do emisji CO,
wplyna na ceny energii elektrycznej. W obliczeniach pokazano zmiang spreadu w funkcji
zmian cen energii i zmian cen wegla przy zatozonych poziomach cen emisji.

Na rynku energii (w handlu gietdowym) funkcjonuje pojgcie spread rozumiane jako
teoretyczna marza wytworcy energii. Z definicji — jest to réznica pomigdzy rynkowa cena
energii elektrycznej a cena paliwa zuzytego do jej wytworzenia — z odpowiednim
uwzglednieniem sprawnosci danego procesu (obie wielkosci musza by¢ wyrazone w tych
samych jednostkach: np. EUR/MW-h, USD/GJ czy np. zZt/MW-h).

Jesli paliwem jest wegiel — uzywa si¢ terminu Dark Spread, jesli gaz — Spark Spread.

Jezeli dodatkowo w obliczaniu spreadu uwzgledni si¢ koszt emisji CO, (zwiazanej ze
spalaniem danego paliwa), to do nazw spreadow dodaje si¢ stowo Clean.

Tak wige Clean Dark Spread (CDS) oznacza teoretyczng marz¢ wytworcy energii
z wegla przy rynkowych cenach energii, cenach paliwa i pozwolen na emisje:

CDS = Cgg — Cw — CC02 [zZt/MW-h]
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W obliczeniach wykorzystano wskazniki emisji Krajowego Administratora Systemu
Handlu Emisjami (KASHUE — KOBIZE). KASHUE podaje corocznie warto$ci opatowe
(WO) i wskazniki emisji CO, (WE) dla paliw wykorzystywanych w gospodarce krajowe;.

Kazdorazowo, na dany rok, warto§ci wspotczynnikdéw sa obliczane na podstawie
bilanséw paliw zuzytych w danym rodzaju dzialalno$ci dwa lata wcze$niej. Tak wige na rok
2012 sa to wskazniki obliczone na podstawie danych za rok 2009 (musiaty by¢ wyznaczone
przed konicem 2011 roku). Obecnie wspotczynniki zawarte sa w opracowaniu KASHUE pt.
»Wartosci opalowe (WO) i wskazniki emisji CO, (WE) w roku 2009 do raportowania
w ramach Wspoélnotowego Systemu Handlu Uprawnieniami do Emisji za rok 2012”.

W tabeli 4 zestawiono opublikowane wskazniki KASHUE dla obliczania emisji z wegla
kamiennego. Wspotczynniki te podawane sa w kg CO,/GJ energii chemicznej paliwa.

Wykorzystujac fizyczna zalezno$¢ jednostek energetycznych (I MW-h = 3,6 GJ) oraz
uwzgledniajac przyjeta sprawnosc (36%), wspotczynniki te przeliczono na tony CO,/MW-h.

W ostatnim wierszu tabeli podano ceny uprawnien do emisji CO, w zt/MW-h —obliczone
na podstawie rocznych cen uprawnien (tab. 1) i kurséw PLN/EUR (NBP...).

TABELA 4. Wskazniki emisji KASHUE oraz wyliczone ceny uprawnien do emisji CO,

TABLE 4. KASHUE emissions factors and calculated CO, emissions allowance prices

Do obliczen na rok: 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012%*
dane z roku 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
WE CO, kg/GJ (KASHUE) 93,87 95,29 94,85 94,13 94,42 94,89 93,97
WE CO, — ton CO,/MW-h 0,939 0,953 0,949 0,941 0,944 0,949 0,930
CCO2 [zt/MW-h] 54,1 1.4 74,.1 533 54,7 50,8 28,8%*

* Dane do czerwca 2012
Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie — (KASHUE — Wartoéci opatowe...)

W tabeli 5 pokazano, jak zmieniatyby si¢ wartosci CDS, przy zmianach cen energii
elektrycznej, cen wegla przy zalozonych cenach uprawnien do emisji. W obliczeniach
przyjeto nastgpujace zatozenia co do poziomu parametrow:

Parametry zmienne Parametry state
cena energii — od 180 do 260 zt/MW-h sprawnosc¢ — 36%
cena wegla —od 7 do 15 zt/GJ kurs — 4,2 PLN/EUR
ceny uprawnien — obliczenia wykonano dla trzech wspotczynnik emisji WE (KASHUE 2010) —
pozioméw: 7, 15 i 30 EUR/tong CO, 0,93 ton CO,/MW-h

Obliczenia symulacyjne przeprowadzono, aby da¢ pewien poglad na skalg kosztow,
ktore moga by¢ wygenerowane przy zmieniajacych si¢ warunkach rynkowych.

86



TABELA 5. Wyniki symulacyjnych obliczen CDS [zMW-h] przy przyjetych zatozeniach

TABLE 5. Results of CDS simulations under various scenario assumptions [z/MWh]

Cena uprawnien do emisji — 7 EUR/tong CO,

Cena wegla
Cena energii elektrycznej [z/MW-h]

zt/GJ | ZMW-h | 180 190 200 210 220 230 240 250 260

7 70 83 93 103 113 123 133 143 153 163
8 80 73 83 93 103 113 123 133 143 153
9 90 63 73 83 93 103 113 123 133 143
10 100 53 63 73 83 93 103 113 123 133
11 110 43 53 63 73 83 93 103 113 123
12 120 33 43 53 63 73 83 93 103 113
13 130 23 33 43 53 63 73 83 93 103
14 140 13 23 33 43 53 63 73 83 93
15 150 3 13 23 33 43 53 63 73 83

Cena uprawnien do emisji — 15 EUR/tong CO,
180 190 200 | 210 220 230 240 250 260

7 70 51 61 71 81 91 101 111 121 131
8 80 41 51 61 71 81 91 101 111 121
9 90 31 41 51 61 71 81 91 101 111
10 100 21 31 41 51 61 71 81 91 101
11 110 11 21 31 41 51 61 71 81 91
12 120 1 11 21 31 41 51 61 71 81
13 130 =9 1 11 21 31 41 51 61 71
14 140 -19 -9 1 11 21 31 41 51 61
15 150 -29 -19 -9 1 11 21 31 41 51

Cena uprawnien do emisji — 30 EUR/tong CO,
180 190 200 210 220 230 240 250 260

7 70 =7 3 13 23 33 43 53 63 73
8 80 —-17 —7 3 13 23 33 43 53 63
9 90 27 —17 =7 3 13 23 33 43 53
10 100 =37 27 -17 =7 3 13 23 33 43
11 110 —47 =37 27 —17 =7 3 13 23 33
12 120 =57 —47 =37 =27 -17 =7 3 13 23
13 130 —67 =37/ —47 =337 =21 =17 =7/ 3 13
14 140 =77 —67 =57 —47 =37 =27 —17 —7 3
15 150 —87 =77 —67 =57 -47 =37 27 -17 -7

Zrédlo: obliczenia wlasne



Pola wyréznione szaro$cia obrazuja zestawy parametrow, dla ktorych CDS przyjmuje
wartosci ujemne (wytwarzanie energii jest catkowicie nieoptacalne).

Liczby w tabeli 5 pokazuja, ze w zalezno$ci od sytuacji rynkowej (tutaj: przyjetych
zatozen co do cen energii, wegla, uprawnien i innych) mozna uzyska¢ diametralnie rézne
warto$ci CDS. Warto zauwazy¢ — choc¢ jest to oczywiste z samego prostego zapisu wzoru na
CDS — Ze zmiana ceny wegla tylko o 1 zV/GJ powoduje zmiang CDS az o 10 zZt/MW-h.

Podsumowanie

Na ceny energii elektrycznej wptywaja koszty zwiazane z ochrong $rodowiska. Ten
problem w coraz wigkszym stopniu begdzie zwigzany z kosztami emisji CO,. Ceny emisji na
gietdach podlegaja duzym wahaniom. Wptyw na to ma wiele czynnikow, ktore czgsto maja
dziatanie przeciwstawne i powoduja destabilizacje rynku. Wsrod gtownych czynnikow,
faktow i wydarzen oddziatujacych na poziom cen uprawnien do emisji CO; i przebiegi
trendow cenowych mozna wymienic:
<> zatwierdzenie planu wylaczania niemieckich reaktorow jadrowych. Niemcy przyjeli

pakiet ustaw, zaktadajacy rezygnacj¢ z energii atomowej i rozwijanie energii opartej na

odnawialnych zrodlach energii,

<> zmiany cen surowcOw energetycznych, a zwlaszcza ropy i gazu,

<> kryzys zadtuzeniowy panstw strefy euro, ktorego efektem jest znaczne spowolnienie
gospodarcze przechodzace w wielu krajach w recesjg,

<> niepewnos¢ ekonomiczna rozwoju w UE i $wiatowej gospodarki,

<> wydarzenia polityczne, ktore moga dostarczaé impulsow do nieoczekiwanych ruchow
cenowych,

<> nadwyzke uprawnien, ktora powstata pod koniec IT okresu rozliczeniowego. Nadwyzka
ta jest nawet szacowana na 1 mld uprawnien (Consus). Sktadaja si¢ na to w glownej
czg$ci: rezerwy panstw (577 mln jednostek uprawnien) oraz 300 min jednostek

z programu NER (wplywy z sprzedazy tych jednostek maja finansowac niskoemisyjne

technologie, takie jak np. CCS),
<> przyjecie przez Komisje Europejska dyrektywy o efektywnosci energetycznej. W przy-

szto§ci moze przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia zuzycia energii w wyniku wdrazania
technologii bardzie efektywniej wykorzystujacych energig,
<> brak przetomu w rozmowach o ochronie klimatu na zakonczonej pod koniec 2011 roku

17 Konferencji Klimatycznej ONZ w Durbanie,
<> mozliwo$¢ wycofania przez Komisje Europejska nawet 1,4 mld jednostek uprawnien,
<> mozliwo$¢ zwiekszenia celow redukcyjnych emisji w UE,
<> mozliwo$¢ wprowadzania przez Komisje Europejska czy Parlament Europejski do-

datkowych uregulowan prawnych, zmierzajacych do ograniczenia podazy uprawnien

w przysztosci.
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Zbigniew GRUDZINSKI

Emissions trading exchanges and the price of electricity

Abstract

CO, emissions continue to grow despite the ongoing economic slowdown. Emissions have
increased by 40% since 2000. Over 50% of total, global CO, emissions are emitted in the U.S.,
Japan, and the European Union. In Poland, CO, emissions dropped by 16% when comparing
2009 emissions with 1990 statistics, while in the OECD countries they decreased by only 6.2%.
In the same period, China’s CO, emissions tripled, reaching 5.1 tons per capita. The energy
sector accounts for approximately 41% of the emissions in 2009. As far as Poland is concerned,
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CO, emissions increased by 4.5% in 2010. However, total domestic CO, emissions did not exceed
allocated allowances.

The European Commission worked out the conditions for grandfathering of CO, emissions
allowances for European companies in 2011, and in the next year adopted a path for reducing the EU’s
CO, emissions 80% by 2050.

Currently, the EU CO, emissions trading scheme is in the second phase. There are two important
CO, emissions trading exchanges: the European Climate Exchange and BlueNext. Approximately
70% of transactions in a given year refer to the contracts for December.

Prices of CO, emissions allowances (EUA) (quoted in the exchanges) have already proved to
be volatile since the first phase of the EU Emissions Trading Scheme. Prices in the daily quotations
ranged from 0.1 €tCO, to 29.5 €/tCO,.

The main factors determining price fluctuations are as follows: the lack of a definite decision
to increase the emissions reduction targets, the possibility of withdrawal of up to 1.2 billion units
in 2012-2020, and a reduction in the risks related to the ongoing problems of the Euro zone.

KEY WORDS: CO, emissions, emission trading exchanges, CDS



