Ceny emisnich povolenek spadly o pétinu. Bud'me radi, recese by mohla
byt vétsi
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Obchodovani s emisnimi povolenkami se minuly tyden pohybovalo jako na horské draze. Trend jejich
poklesu ale pferusen nebyl, jen v minulém tydnu jejich ceny propadly o zhruba jednu pétinu. Cena
povolenek se promita do koncové ceny elektfiny.

Ceny emisnich povolenek zaZily v minulém tydnu jedno z nejvolatilnéjSich obchodovani v historii.
Zatimco na zac¢atku minulého tydne se pohybovala cena jedné povolenky pro prosinec tohoto roku nad 9
eury, v patek uz byla o zhruba pétinu nize tésné pod 7 eury za kus.

"V pondéli cena povolenek vzrostla o 9 %, v Gtery se propadla o 7 %, ve stfedu o 6% rust, aby ve
¢tvrtek doslo opét k 9% propadu,” pisi ve svém tydennim prehledu analytici Pravda Capital Trading.

"Hlavnim ddvodem je zklamani z toho, Ze Evropska komise neni schopna pfinést dostatecné feseni
soucasného prebytku povolenek na trhu, dokud nebude mit souhlas kvalifikované vétsiny clenskych
statd. A tento souhlas bude obtizné ziskat, respektive lze predpokladat, Ze plan odloZit aukce 900
miliond povolenek v letech 2013 aZ 2015 mUzZe byt tlakem statd snizen," vysvétluje dlvody analytik
spolecnosti Cyrrus Marek Hatlapatka.

Graf: Vyvoj cen emisnich povolenek EUA (prosinec 2012) v tydnu 12.11. - 16.11.
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soucasné dobé se tak pohybuje zhruba euro nad touto hodnotou.

Cena emisnich povolenek ovliviiuje i ceny akcii energetickych podnikél. Napiiklad akcie CEZ ( CEZ [ 662.50
-2.27% 1) se kvlli nizkym hodnotam cen povolenek pohybuji na prazské burze pod 700 korunami za kus.

Kromé zatim nepovedeného systému emisnich povolenek v Evropé jejich cenu ovliviiuje zejména
pramyslova produkce. MGzZeme tedy ocCekavat, Ze z této strany rozhodné tlak na rist ceny nebude hrozit.

"Data z prlmyslu se v posledni dobé zhorsuji, prevainé vlivem zpomalovani dosud jediného vétsiho
tahouna — Némecka, a silici obavy o budoucnost prdmyslu v Evropé naznaduji i nékteré predstihové
indikatory," fikd Tomas Sykora z Patria Finance.

"Nedomnivam, Ze ceny povolenek by mohly v blizkém budoucnu néjak vyraznéji rist, predpokladam
spiSe stagnaci kolem soucasnych cen s moznou vétsi volatilitou, vzhledem k tomu, zZe v prosinci maji o
regulaci trhu zastupci ¢lenskych zemi EU hlasovat," doddva Sykora.

Podle Hatlapatky by se mély ceny povolenek drzet v blizké dobé pod 10 eury.
Beze smyslu

Cely systém emisnich povolenek pfi takto nizké cené ztraci smysl. Firmy totiz pfi téchto cenach nejsou
vlibec motivovany k tomu, aby snizovaly vypousténi emisnich plyn( do ovzdusi.

"Ja myslim, Ze musi byt kazdému jasné, Ze tento projekt je fiaskem, které je dalSim dlikazem toho, jak
neefektivni jsou podobné regulatorni kroky ¢inéné shora," komentuje soucasné provedeni systému
Hatlapatka.

"Cely stavajici systém se ukazuje byt az pfrilis zavisly na vlastni regulaci, coZ neni nikdy dobré," pridava se
Sykora.

Na jednu stranu ale miZeme byt radi. Pokud by emisni povolenky byly na vyssich Grovnich, zvysilo by to i
koncovou cenu elektfiny. Ceny povolenek jsou totiz jednou z jejich soucasti.

"Pfedstava, Ze by pti aktualni ekonomické recesi stala povolenka 20 EUR/t a cena elektfiny adekvatné
tomu, recese by byla mnohem hlubsi," uzavird Marek Hatlapatka.

Emisnich povolenek je v soucasné dobé na evropském trhu prebytek, a to i kvlli nizsi produkci emisi v
souvislosti s poklesem hospodarského ristu. Podle odhad( by se prebytek mél v pfistim roce tykat az 2,7
miliardy kusU.
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