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Rychly pad ceny z 25 eur na 17 vyvolava obavy z budoucnosti systému

Ceny povolenek, které umozniuji podnikim vypoustét do ovzdusi oxid uhlicity, stale padaji. Pfesto se da na emisnich
povolenkach vydélat. Letos, v prvnim roce nového pétiletého zuétovaciho obdobi, totiz vstoupil do evropského
obchodovani s povolenkami poprvé i kjétsky kredit CER. Ma& stejnou hodnotu jako povolenka, protoZze opravnuje
drzitele vypustit do ovzduSi stejnou tunu oxidu uhli¢itého. JenZe kredit CER je levnéjSi. Kdo proda pfidélené
povolenky a nakoupi stejny pocet kreditd, vydéla dnes na transakci kazdého kusu euro az euro a p(ll. Jenze na
zacCéatku byl vyhodny rozdil sedm eur, zitra nebo za dva mésice to miZe byt jen par centd. Ale aby to nebylo tak
jednoduché, cesky zakon limituje vyuziti kreditdl v evropském systému jen do deseti procent rocniho pfidélu
povolenek. Jak s neekanou pfilezitosti naloZit? Vyuzit mozZnosti z poloviny pokryt letodni emise kjétskymi kredity a
dalSi &tyfi roky kvili vy€erpanému limitu o kredit nezavadit? Provést spekulativni nakup a pak se divat, jak cena
povolenky a ruku v ruce s ni i kreditu stale klesa? Vzdyt i na to, jaky bude dalSi cenovy vyvoj povolenky, se nazory
rdzni.

Nahloda krize evropsky systém?  Na &eském ministerstvu Zivotniho prostfedi (MZP) panuje pfesvédéeni, ze zadna
krize nem(Ze evropsky systém obchodovani s povolenkami ohrozit. Pracovnik odboru klimatické zmény Ondrej
Bores tvrdi, Ze cena povolenky reaguje tak, jak reagovat ma. Ocekava-li se pokles vyroby, poklesnou i emise, a tim
se zakonité snizi poptavka po povolenkach. Existuji i ndzory, Ze obchodovani s povolenkami zmirni dopady krize na
podniky. Pro spole¢nosti, které si chtély vylepSit svoji pozici prodejem emisnich povolenek, pfinasi vyvoj ceny samé
Spatné zpravy. Na druhé strané je zdpadni Evropa pln& podnikud, které museji povolenky nakupovat. A pro né je
snizena cena hotovym rajem.

Ceny sniZuje i ropa, ktera je lidrem cenového vyvoje vétSiny energetickych komodit. Vyvstava otazka, do jaké miry
mohou ropné cenové vykyvy ovliviiovat vyvoj ceny povolenek. Reditel odboru klimatické zmény Pavel Zamyslicky
neshledal mezi obéma cenovymi poklesy Zadnou spojitost. ,Spole€né je jen to, Ze obé ceny klesaji. Ale to je dano
vyvojem trhu se vSemi komoditami. Penize se z téchto trhG odlévaji do zajiSténych investic,” fika Zamyslicky. Je
presvédéen, Ze v tom Cesko neni nijak vyjime&né, protoZe jde o globalni jev: ,Sougasny pokles ceny povolenky je
dan Spatnou naladou na trzich.”

S tvrzenim o nezavislosti ceny povolenky na cené ropy nesouhlasi $éf brokerské spole€nosti Pravda Capital Jan
Pravda: ,Mezi ropou a emitovanym uhlikem je zcela evidentni vztah. Jejich vazba je propojena pfes zemni plyn. Kdyz
zlevnuje ropa, brzy po ni zleviiuje i plyn, a to zpusobuje zleviiovani povolenek. Korelace mezi ropou a povolenkami je
matematicky prokazatelna,” trva na svém Pravda, ale zaroven pfiznava: ,Pad povolenek je zplsoben i finanéni krizi.
A podle mého Usudku pfedevSim nejistotou nad tim, co se bude dit, aZz v roce 2012 skon¢€i platnost protokolu z
Kjota." Termin PostKjéto se pomalu stdva straSakem. Jakous takous nadéji miazZe pfinést jen klimatickd konference,
ktera se pravé rozjizdi v polské Poznani.

Za globalni rovnovdhou PraZska spole¢nost Pravda Capital, ktera je ¢lenem mezinarodni burzy Bluenext, v3ak
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necekala, az nékdo zvenci zanalyzuje dalSi vyvoj evropského systému obchodovani s povolenkami, a zpracovala
vlastni studii. O tom, jak velké vaznosti se prognézy spoleénosti Pravda Capital tési, svéd¢i zvefejnéni zpravy v
agentufe Bloomberg.

Obsahem studie jsou tfi mozné scénafe dalSiho vyvoje obchodovani s emisnimi povolenkami. Optimisticky a
pesimisticky scénar se liSi pfedevsim svym vyasténim. Optimistickym scénédfem je ,globalni rovnovaha“, ktera
pfimocafe sméfuje k dokonalému PostKjotu. Evropa nezlistane se svym emisnim systémem osamocena, podobny
vznikne v USA a dalSich ¢astech svéta. Zemé jako Australie, Japonsko ¢i Kanada za¢nou nakupovat kjotské kredity,
aby pokryly své zavazky. Pfedpokladem je i opétovny rist ekonomiky.

,Globalni fraSka“ naopak mifi k nedivéryhodnému PostKjotu, do svéta zmitaného hlubokou depresi, misto nového
protokolu bude bezcenny céar papiru. Aby zemé utlumily tlak na nesplnéné zavazky, za¢nou nakupovat kredity od
Ruska a Ukrajiny, jeZ nejsou podlozeny prokazatelnym Utlumem zdroja emisi.

.Realny scénéi* s ,globalnim previsem* tfi miliard eur se bude pohybovat mezi obéma mantinely. Budou pro néj
pfiznacné slabsi cile a silngjSi hospodarska deprese i staty vahajici s nakupy kreditld. Jan Pravda ho vidi takto:
.Poloha reality se bude vyvijet v ¢ase. Ted se zda, Ze se svét fiti k financni krizi, takze vSechno pada, v&etné
povolenek. Ty ovSem padaji zdsadné. Ale ja jsem navzdory nedobrému vyvoji v poslednich mésicich porad jesté
optimista.” Pravda se domnivd, Ze pesimisticky scénaf se bude naplhovat jesté dalSich dvanact mésicu: ,Ale pak
doufam, Ze se staty chyti za nos a za¢nou s tim PostKjotem cviit tak, Zze se stane relevantnim a tvrdym protokolem a
Ze se trh zacne opét vzpamatovavat. Vidim to jako houpacku, nejdfiv dold, dold, dold, pak zmatek, trochu paniky — a

zase nahoru.”

Za emisni svobodu a rovnost  Sebelepsi Ufednik nedokaze podnikim nadélit emisni povolenky v Uplné
spravedlivém poméru. To dokaze jen aukce. Ta by ovSem zatizila vyrobu podle pfedpokladu ¢eského ministerstva
priimyslu a obchodu o patnact az &tyficet procent. Evropa je vzhiru nohama a o zavedeni aukci se diskutuje Castéji
nez o padu ceny povolenek.

»Aukce je nejtransparentnéjSi zplsob, jak néco prodavat. A je dlouhodobé osvédceny, vzdyt aukci se vyuziva uz
stovky let. Na druhou stranu se nedivim nékterym podnikim, Ze se jim do toho nechce. Povolenky v aukcich bude
tfeba zaplatit a pohodIné rozdavani povolenek zdarma bude muset skongit,“ uvadi Pravda.

JenZe to mé vazny hacek — aukce zdraZi vyrobky a podniky Evropské unie budou vystaveny na milost a nemilost
vnéjsi konkurenci. ,Cementarny, cihelny, papirny budou v ohroZeni. Na Ukrajiné, kde se povolenky nevedou, vyrobi
cement a dovezou ho sem. A nijak se nebudou ohlizet na to, Ze naSe cementarny museji hlidat emise uhliku,"
poznamenava Pravda a dodava: ,Aukce by mély nabihat postupné a domaci podniky by bylo potfeba pfed dovozci
ze zemi, kde nehledi na emise, chranit.”

Zamyslicky z MZP uvédi, Ze takovy je i oficialni postoj Ceské republiky: ,Nase zemé je spolu s Polskem velice zavisla
na vyuZivani uhli. Proto spole¢né prosazujeme postupny nabéh aukci mezi roky 2013 a 2020. M4 to ovSem i stinnou
stranku, protoze stat se pfedem vzdava casti svého zisku. Na druhou stranu tfeba elektrarenskym spoleé¢nostem
umozni, aby uz v tom prvnim pfechodném obdobi investovaly do novych nizkouhlikovych technologii.”

Problém je, ze CEZ si uz ted, kdy naprostou vétsinu povolenek dostava zdarma, zapogitava jejich cenu do ceny
elektfiny. ,Elektrarny, které pfenaSeji cenu emisi na zakazniky, by skute¢né nemély dostavat povolenky zadarmo.
Meély by si je nakupovat v aukci, a tim by se eliminoval dosavadni nezaslouzeny zisk, spadly ze stromu,”“ mysli si
Pravda.

BoreS z ministerstva upozoriuje, Ze zapocitdvani statem darovanych povolenek do ceny neni podvod Cd&i
neopodstatnény zisk, jak to citi spotfebitelé. ,Je to v souladu s ekonomickou teorii, protoze vyfazenim povolenek na
konci roku pfichazi vyrobce o pfilezitost, protoZze mohl povolenky prodat na trhu. Se zavedenim aukci takova praxe

v o

skondi," vysvétluje.
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AZ budou aukce plné zavedeny, ziska stat ro¢né dvacet az padeséat miliard korun. Jak s nimi naloZi? To je kardinalni
otazka regulace emisi. Pavodni pozadavek Evropské unie, aby se penize vracely na opatfeni proti rizikdm klimatické
zmény, vlady odmitly.

BOX

Uhlikova platidla At uz se emisni povolenka neboli kredit jmenuje tak nebo onak, vzdycky jde jen o jedno — o
vypusténou tunu oxidu uhli¢itého. Komu chybéji kredity a m& povinnost se jimi pfi vySkrtavani povolenek na konci
povolenky nakoupit.

Uhlikovym platidlem v Evropské unii je emisni povolenka. Staty je podle pfedem daného kli¢e rozdéli ustanovenym
velkym emitentdim. Ty si je bud uschovaji na svém 0¢&tu a koncem kazdého roku z ného patficny pocet povolenek
vySkrtavaji, nebo s nimi obchoduji. Ten, kdo dostal vic povolenek, nez dokaze spotfebovat, nebo investoval do
modernich technologii a povolenky uSetfil, vétSinou prodavéa. Ten, kdo emituje vic oxidu uhli¢itého, neZ odpovida jeho
pfidélu povolenek, musi povolenky nejpozdéji pfed ro¢ni uzavérkou dokoupit. Spekulovat je povoleno a odvaznym
hracum pfindSeji povolenky zisky navic.

Evropsky systém emisnich povolenek je uréen podnikim. Kjétské zavazky pfijaly staty. Letos poprvé byly oba
systémy navzdory jejich zna¢né slozitosti funkéné propojeny. Podniky tak dostaly k dispozici jesté ,druhou ménu“ -
kjétské kredity CER. Toto ,platidlo” Ize ovSem uzivat jen omezené. Limity jsou v kazdém staté jiné a pohybuji se v
rozpéti 0 az 25 procent. Cesko méa desetiprocentni roéni hranici, ale limity Ize v ramci pétiletého obdobi kumulovat.
Maximalné padesat procent v jednom roce a pak uz nic.

Kredit CER vznikl jako produkt investice podnikatelského subjektu ze statu, ktery pfijal kjotské zavazky, ve staté,
ktery stoji stranou Kjétského protokolu. TakZe napfiklad v Cing, Indii nebo Brazilii. V zemich tfetiho svéta Ize ptitom
docilit stejného snizeni emisi mnohem levnéji nez v domovském state.

Druhym kjotskym kreditem, o némz se piSe v tomto ¢lanku, je kredit AAU. Tim obchoduji mezi sebou staty, které maji
podle Kjotského protokolu prebytek kreditt vaci referenénimu roku 1990, s témi, jejichz emise jsou nadlimitni, a tim
padem jim kredity schazeji. Typickymi predstaviteli prvni skupiny jsou postkomunistické zemé, které utlumily
zastaralé provozy, druhou skupinu reprezentuji vyspélé zemé zapadni Evropy. Staty mohou obchodovat rovnéz s
kredity ERU.

Popisek 1: Divoky vychod. Cina nepfijala zavazky Kj6tského protokolu a jeji elektrarny, jako je tato v Senjangu,
emituji nejen oxid uhliCity, ale i latky Skodici pfimo ob&anim. Vyspélé staty tu v8ak mohou investovat do novych
uspornych technologii a uSetfené emise mohou prodat v Evropé v podobé kjotskych kredit.

Popisek 2: Velky, & stfedni zdroj? Dvé tfetiny Ceskych podnikd, zafazenych do obchodovani s povolenkami,
dohromady vypusti 2,5 procenta emisi. To si fika o vyfazeni ze systému. Na jaké strané tohoto rozhrani bude papirna
ve Vétini?

Popisek 3: Se studii v rukou. Spole¢nost Pravda Capital pfipravila pro své klienty analyzu problém( obchodovani s
povolenkami. Krize potopi cenu povolenky, vychazi z ni Janu Pravdovi.

Popisek 4: Znovu ve hie. Reditel odboru klimatické zmé&ny MZP Pavel Zamyslicky pfipomina, Ze Evropsky parlament
opét tlaci na ¢lenské staty, aby vynosy z aukci z&4sti investovaly do boje proti zméné klimatu.
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