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RAPORT Z
RYNKU

| Ceny uprawnien EUA

Grudzien 2025 r. na rynku uprawnien EUA uptynat pod znakiem kontynuacji trendu
wzrostowego z listopada br, czego efektem byt wzrost ceny do ok. 85-86 EUR. W numerze:

Najistotniejszym czynnikiem sprzyjajacym wzrostom byfo sezonowe ograniczenie ) o .
»  Analiza ksztattowania sie cen uprawnien EUA

aukeji i wolumendw uprawnien w grudniu, rekordowe pozycje na wzrosty uprawnien ) )
J P g pozyd v up na rynku wtornym w grudniu 2025 T.

funduszy inwestycyjnych na rynku futures oraz nizsze temperatury w Europie. i Sezonowoscl

Grudniowy wzrost cen uprawnien wpisywat sie w dotychczasowy WZ0rzec Sezonowy. o —
»  Najwainiejsze wydarzenia zwigzane

W grudniu 2025 r. ceny uprawnien wzrosty o ok. 2,5%, natomiast $rednia zmiana cen dia 2 funkgjonowaniem EU ETS w grudniu 2025

tego miesiaca w poprzednich latach 2013-2024 wyniosta ok. 8,7%. o .
> Ksztattowanie sie cen uprawnien EUA na

Czynniki PRO-WZROSTOWE: rynku pierwotnym

Mnigjsza liczba aukeji i uprawnien dostepnych na rynku pierwotnym w grudniu. > Podsumowanie rynku uprawnien do emisfi z2
«  Rekordowe pozycje ,dtugie” netto funduszy inwestycyjnych (+118 min EUA). 20251,

o Mnigjsza podaz uprawnien na aukcjach w 2026 r. vs. 2025 T. > Aktualizacja kalendarza aukcji uprawnien do
o Czynnik pogodowy: nizsze temperatury. emisji na 2026 .

«  Porozumienie ws. potaczenia EU ETS z UK ETS (brytyjskim systemem). »  Raport KE z funkcjonowania rynku uprawnie

iki do emisji w UEw 2024 .
Czynniki PRO-SPADKOWE: 0 Jiwu 0

o ) i ) o ) »  Ocena ambicji redukcyjnych UE na tle ambidji
e Realizacja zyskow przez inwestoréw przed wygasnieciem grudniowych - )
stron Porozumienia paryskiego

kontraktow terminowych.
»  Najwazniejsze informacje z globalnych
Ceny uprawnien EUA na rynku wtomym (spot) ICE/EEX wzrosty ma przestrzeni systemaw ETS oraz pozostafych iniciatyw

listopada i grudnia 2025 r. z 8318 EUR do 85,24 EUR. Srednia wazona cena uprawnien redukgi emisji C0.

EUAZ 21 dni handlowych grudnia wyniosta 84,07 EUR. taczny wolumen obrotéwnarynky ~ » Kalendarium najwazniejszych wydarzen w
wtornym ICE i EEX wynidst ok. 53,23 min uprawnien. Wskaznik zmiennosci cen, mierzony Styczniu 2026 1.

odchyleniem standardowym, wynidst 174%, a réznica miedzy najwyzsza anajnizsza ceng > Srednie ceny uprawnier do emisji z rynku
w grudniu siegneta 459 EUR. W catym 2025 r. $rednia wazona cena uprawnien EUA WLgrnego spot w latach 2013-2025

Wyniosta 73,64 EUR, a $rednia arytmetyczna 73,95 EUR.

Tabela 1. Notowania cen uprawnien EUA na rynku kasowym (spot - ICE i EEX) oraz terminowym (,ICE EUA Futures Dec” dla lat 2025-2032)
w dniach od 28 listopada do 31 ¢rudnia 2025 T.

Data Spot Dec26 Decz? Dec28 Dec29 Dec30 Dec31 Dec32

31.¢ru.25 85,24 8737 89,93 93,00 96,48 100,n 104,75 108,75
28.lis.25 8318 8544 81,88 90,61 93,66 969 X X
Zmiana 2,48% 2,26% 2,33% 2,64% 3,01% 3,93% X X

Zrodto: opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie www.barchart.com
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Wykres 1. Notowania dziennych cen zamkniecia uprawnien EUA oraz poziom wolumenu na rynku spot gietd EEX oraz ICE
w grudniu 2025 r. [w EUR]
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Zrodto: Opracowanie wasne KOBIZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

Wykres 2. Notowania dziennych cen zamkniecia kontraktow terminowych futures na uprawnienia w ETS2 na 2028 r. w grudniu

2025 .* [w EUR]
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*W grudniu br. nie odnotowano zadnego obrotu. Pomimo to, ustalono cene, poniewas gietdy maja obowiazek jej ustalania i stosuja do tego wiasne algorytmy cenowe
oparte na np. kursach referencyjnych, ,wiszacych” ofertach kupna/sprzedazy, ostatnich transakcjach sprzedazy itp.

Zrodto: Opracowanie wasne KOBIZE na podstawie danych gietdy ICE
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| Analiza ksztattowania sie cen uprawnien na rynku wtérnym w grudniu 2025 T.

Poczatek grudnia 2025 r. na rynku uprawnien EUA uptynat pod Uczestnicy rynku EU ETS mogli rdwnieZ uwzgledniac w wycenach
znakiem stabilizacji cen. W okresie od 1 do 10 grudnia 2025 . uprawnien ok. 25% spadek wolumenu uprawnien sprzedawanych
notowania poruszaty sie w trendzie bocznym, utrzymujac sie na aukcjach w 2026 r. wzgledem 2025 r. oraz wzrost notowan
w waskim przedziale ok. 81,5 EUR - 82,5 EUR. Z jednej strony, dane uprawnien  w  systemie  brytyjskim (UK ETS),
(0T (ang. Commitment of Traders) wskazywaty na rekordowo w wyniku informacji o coraz blizszym porozumieniu pomiedzy UE
wysokie pozycjonowanie funduszy inwestycyjnych na wzrosty a Wielka Brytanig dotyczacym potaczenia obu systemow EU ETS
uprawnien na rynku futures (wielkos¢: +118 min uprawnien i UK ETS (w przysztosci). Wzrostom cen uprawnien mogfa sprzyjac
netto), co sprzyjato utrzymaniu wysokich cen. Z drugiej strony, réwniez mrozna zima w Europie (ujemne temperatury zwiekszyty
cykle rynkowe, takie jak wygasniecie opgji i kontraktow futures zZapotrzebowanie na ciepto).

W pofowie grudnia 2025 . ograniczaio - potendjal - do Ostatni tydzieri grudnia 2025 r. przynidst lekka korekte ostatnich

Wyrazniejszych Wzrostow cen uprawnien. wzrostow do 85 EUR. Byto to najprawdopodobniej zwigzane

W okresie od 11 do 23 grudnia 2025 r. ceny uprawnien nieznacznie z realizacjq zyskow w koncowee roku. Grudzien 2025 1. po raz trzeci
wzrosty z ok. 84 EUR do 86,5 EUR. Impulsem do wzrostéw mogfa z rzedu w Cciggu ostatnich 3 lat zanotowat wartosci na plusie.
byc swiadomosc inwestorow o braku doptywu nowych uprawnien Historia cen uprawnien dla tego miesigca za ostatnie 13 lat
na rynek az do 7 stycznia 2026 r. (ostatnia aukgja w 2025 r. odbyta (tabela 3) wskazuje, ze jest to ,najlepszy” miesiac pod wzgledem
sie 15 grudnia), kiedy zaplanowano pierwsza w 2026 T. aukgje. wzrostéw cen uprawnien (tylko trzy konczyty sie spadkami).

Tabela 2. Statystyka notowan uprawnien do emisji na rynku spot w grudniu 2025 r.

UprawnieniaEUA | , . . Srednia . Maksimum Zakres zmian Wspéiczynnik
Srednia wazona Minimum cenowe X "
w EUR arytmetyczna cenowe cen Zmiennosci

| Grudzien2s | | IR

84,01 83,90 81,73 ‘ 8632 114%

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ICE i EEX

Tabela 3. Zmiany cen uprawnien w poszczegolnych miesiacach w okresie ostatnich 13 Iat, tj. w okresie od 2013 1. do 2025 r. wg danych
z rynku wtornego spot (tzw. sezonowosc)

Sty Lut Mar Kwi

,6

‘ Sie ‘ Wrz Paz Lis Gru

Maj ‘ (ze ‘ L
Srednia

4,03% | 3,86% | 180% 531% | 0,09% | 125% | 4,91% | 8:23%

8

2021 591% | 898% 13,98%

2017 203% | 1035% 8,98% 13,60%

Dodatnie 6/13 6/13 413 9/13 113 10/13 8/13 /13 713 713 8/13 10/13

ip
; ) 78% | -10,05%

PVER 4820% | 4324% | 141% 2662% | 949% | 023% | 631% -6,08%

% 46,2% 46,2% 301% 69,2% 53,9% 83,3% 615% 84,6% 53.9% 53,9% 615% 83,3%

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

» Strona 3
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Najwazniejsze wydarzenia zwigzane z systemem EU ETS w grudniu 2025 T.

4

KE opublikowata kolejny coroczny raport na temat sytuacji
na rynku uprawnien do emisji w 2024 1. pt. ,

"

W raporcie wskazano m.in, ze emisje objete systemem EU
ETS z instalacji energetycznych i przemystowych s3 0 ok.
50 % nizsze niz w 2005 1, @ wypetnienie 62% celu redukcji
emisji na 2030 r. w EU ETS jest bardzo prawdopodobne.
Wiecej w dalszej czesci raportu.’ (3 grudnia)

KE poinformowata w komunikacie o uruchomieniu trzech

nowych mozliwosci finansowania w ramach Funduszu

Innowacyjnego (FI) o tacznym budzecie 52 mid EUR.

Dziatania te s3 finansowane z przychodow z EU ETS. W ramach

nowego naboru wyrézniono:

o 2025 Net-Zero Technologies call' (29 mid EUR) - na
finansowanie  projektow  dekarbonizacyjnych
i technologii zeroemisyjnych, ktore obejmuja projekty
roznej skali, a takze projektow dotyczacych produkcji
komponentow dla 0ZE, magazynowania energii, pomp
ciepta i produkgji wodoru, w tym baterii do pojazddw
elektrycznych.

e Trzecia aukcja na produkcje wodoru w ramach
Europejskiego Banku Wodoru (13 mlid EUR) - ma
zapewni¢  opfacalne  wsparcie dla  produkgji
odnawialnych paliw pochodzenia niebiologicznego
(ang. Renewable Fuels of Non-Biological Origin,
RFNBLF) lub
elektrolitycznego w trzech obszarach - w tym nowej

niskoemisyjnego wodoru

kategorii dla producentow wodoru wspotpracujacych
zZ odbiorcami w sektorze morskim lub lotniczym.

e Pierwsza w historii aukcja na dekarbonizacje
procesowego ciepta przemysiowego w ramach
Industrial Decarbonisation Bank (1mld EUR) - projekty
przeznaczone do finansowania maja obejmowac

produkcje ciepta z energii elektrycznej i odnawialnych
zrodet energii, ktore odpowiadajg obecnie za ¥4 emisji
przemystowych.  Wsparcie  zostanie  przyznane
projektom dostarczajgcym  najbardziej opfacalne
ograniczenia emisji C0, wyrownujac luke kosztowa
miedzy rozwigzaniami zrownowazonymi, a opartymi
na paliwach kopalnych.
Panstwa moga rowniez skorzystac z wykonanej w ramach Fi
oceny projektow i za pomoca mechanizmu Auction-as-
service przeznaczy¢ srodki krajowe na wsparcie tych
projektow, ktore nie uzyskaty srodkow z FlI z powodu
ograniczen finansowych (z takiego mechanizmu skorzystaty
m.in. Hiszpania i Niemcy). Zefoszenia w naborach na
realizacje projektow w ramach aukcji wodoru i ciepfa
przemystowego bedg otwarte do dnia 19 lutego 2026 T,
a w ramach naboru na realizacje projektow z zakresu
czystych technologii do dnia 23 kwietnia 2026 r.? (4 grudnia)
UE jest blisko wyznaczenia prawnie wigzacego celu
klimatycznego polegajacego na ograniczeniu emisji gazow
Cieplarnianych netto o 90% do 2040 r. w poréwnaniu do
1990 1. KE z zadowoleniem przyjefa tymczasowe
porozumienie polityczne miedzy Parlamentem Europejskim
a panstwami czi. UE w sprawie przyjecia nowego celu
redukgji emisji oraz zmiany Europejskiego prawa o klimacie
(ang. Eurgpean Climate [aw). W ramach porozumienia
zaproponowani rowniez mozliwosc wykorzystania wysokiej
jakosci miedzynarodowych jednostek emisji (offsetow),
ktore maja pomac w wypetnieniu celu redukgji emisji dla na
2040 r. Z¢odnie z zapisami kredyty te moga pokryc do 5%
emisji netto gazow cieplarnianych UE z 1990 r. Jesli UE
wykorzysta pefne 5%, 0znacza to, ze do 2040 r. nadal bedzie
musiata ograniczy¢ swoje emisje o 85%. Wykorzystanie tych
obwarowane

kredytow bedzie odpowiednimi

zabezpieczeniami i warunkami, ktore majg byt
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https://climate.ec.europa.eu/document/download/ddc1b1de-652b-49ed-8f15-d9fa8badd39f_en?filename=com_2025_735_en.pdf
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https://climate.ec.europa.eu/news-other-reads/news/2025-carbon-market-report-eu-ets-lowers-power-sector-emissions-and-expands-maritime-transport-2025-12-03_en
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https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_25_2858
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komplementarne i maja uzupetniac wymogi okreslone
w ramach art. 6.4. Porozumienia paryskiego. Faza pilotazowa
wykorzystania kredytow (offsetow) bedzie obowigzywac
W latach 2031 -2035. W ramach nowych przepisow
przewidziano rowniez gtowne elementy architektury
klimatycznej UE, ktore majg obowigzywac w okresie po
2030 r. Wsrod gtownych postulatow znalazty sie muin.
propozycja wykorzystania trwatego pochtaniania/ usuwania
emisji na poziomie krajowym w celu realizacji celow
redukcji emisji w systemie EU ETS, co ma pomac w redukcji
trudnych do unikniecia emisji. Dodatkowo przewidziano
wieksza elastycznosc w wypetnianiu celow redukcji emisji
W ramach poszczegolnych sektoréw i instrumentow oraz
pomiedzy nimi. Konkretnie moze to dac panstwu czt. UE
mozliwos¢  zrekompensowania niedoboréw w jednym
sektorze bez narazania ogélnych postepow w redukji
emisji. Porozumienie odracza rowniez o rok, z 2027T. na 2028
r, wejscie systemu ETS2 dla budynkéw i transportu
drogowego. Odroczenie to nie ma wplywu na wymogi
dotyczace monitorowania, sprawozdawczosci i weryfikacji
W ramach ETS2, ktGre rozpoczety sie zgodnie z planem, tj.
w 2025 r.* Nowy uzgodniony tekst projektu rozporzadzenia
zostat opublikowany . Tekst musi zostac jeszcze
formalnie przyjety przez Parlament Europejski oraz Rade UE.
Potem tekst  zostanie opublikowany w Dzienniku
Urzedowym UE i (9 grudnia)

KE opublikowata aktualizacje kalendarza aukcji na 2026 r.
W zwiazku z korektg liczby uprawnien wynikajacej
z rozliczenia emisji z sektora morskiego. Wiecej informacji
w dalszej czesci raportu.® (11 grudnia)

KKE oraz Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) ogtosity wyptate
1,8 mld EUR z Funduszu Modernizacyjnego® (FM), ktdre
zostanie przekazane na wsparcie realizacji 45 inwestygji
Zwigzanych z czystg energig w 12 roznych panstwach czt. UE.

8\ 2025 r.w ramach FM pomac otrzymaty: Butgaria (50 min EUR), Chorwacja (224
min EUR), Czechy (1,78 mid EUR), Estonia (11 min EUR), Wegry (279 min EUR), Grecja
(163 min EUR), totwa (40 min EUR), Litwa (42 min EUR), Polska (144 mid EUR),

Nr 165 / grudzien 2025 .

W lipcu 2025 1.z FM wyptacono juz 3,66 mid EUR na wsparcie
dla 34 inwestycji, Co 0znacza, ze w 2025 r. catkowita suma
wsparcia wyniosfa 546 mid EUR srodkéw, ktore zostaly
przeznaczone na realizacje 73 inwestycji. 0d 2021 1.z FM
przeznaczono facznie 20,7 mid EUR na 294 inwestycje. FM jest
finansowany z przychodow z EU ETS i ma na celu wspieranie
modernizacji  systemow  energetycznych  w  UE,
w szczegolnosci projektéw o duzym wptywie, ktdre
zmniejsza emisje gazow cieplarnianych w sektorach energii,
przemystu i transportu oraz poprawig efektywnost
energetyczna i przyczynia sie do realizacji  celdw
klimatyczno- energetycznych’. (17 grudnia)

Parlament Europejski 500 gfosami ,za", przy 120 giosew
Lprzeciw” i 32, wstrzymujacych” sie zatwierdzit stopniowy
zakaz importu gazu (rurociggowego i skroplonego) od
2026 1. KE przygotuje réwniez propozycje dotyczace zakazu
importu ropy od 2027 r. Import gazu skroplonego zostanie
zakazany od poczatku 2026 r., a import gazu rurociagowego
bedzie stopniowy wycofywany do dnia 30 wrzesnia 2027 .
Przyspieszono zZaréwno

terminy wycofania

krotkoterminowych umoéw na dostawy LNG, jak
i diugoterminowych umow na dostawy €azu
rurociggowego. Nowe przepisy zaktadaja rowniez kary, ktdre
bedq nakfadane za naruszenie przepisow. W celu eliminacji
luk prawnych i ograniczenia obchodzenia przepisow
operatorzy bedg musieli przedstawiac bardziej szczegotowe
dane organom celnym w zakresie potwierdzenia panstwa
produkcji gazu przed jego przywozem lub sktadowaniem.
Nowe przepisy musi zatwierdzi¢ teraz Rada UE, a nastepnie
zostang opublikowane w Dzienniku Urzedowym UE?®
(17 grudnia)

KE poinformowata 0 rozpoczeciu 12 tygodniowych
publicznych®  w  sprawie

konsultacji aktualizacji

Portugalia (15 min EUR), Rumunia (1,24 mlid EUR), Stowacja (26 min EUR) oraz
Stowenia (47 min EUR).
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https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-17086-2025-INIT/en/pdf
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_25_2967
https://climate.ec.europa.eu/news-other-reads/news/revised-2026-eu-ets-auction-calendars-published-2025-12-11_en
https://climate.ec.europa.eu/news-other-reads/news/revised-2026-eu-ets-auction-calendars-published-2025-12-11_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02018R1999-20231120
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_25_3104
https://www.europarl.europa.eu/news/pl/press-room/20251211IPR32169/unia-odchodzi-od-importu-rosyjskiego-gazu
https://energy.ec.europa.eu/news/review-governance-regulation-energy-union-and-climate-action-public-consultation-launched-2025-12-18_en
https://energy.ec.europa.eu/news/review-governance-regulation-energy-union-and-climate-action-public-consultation-launched-2025-12-18_en
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(ang. covernance

Regulation). Zmiana tego aktu jest jednym z elementow

W procesie przygotowania UE przygotowywania nowej

strategii polityki energetycznej i klimatycznej UE na okres po

2030 1. Zgodnie z programem prac wniosek ustawodawczy

IKE ma zostac opublikowany w IV kw. 2026 r, a wyniki

przeprowadzonych konsultacji majg zostac wykorzystane

W przygotowaniach KE do tego wniosku. Konsultacje

publiczne trwaja do dnia 12 marca 2026 1. (18 grudnia)

KE poinformowata w komunikacie o propozycji wdrozenia

srodkow majacych na celu zamkniecie luk umozliwiajacych

obchodzenie przepisow i wzmocnienie skutecznosci
podatku granicznego CBAM, w odpowiedzi na sugestie
wskazywane przez przemyst. KE zaproponowata rowniez
tymczasowy  program  wsparcia dla  europejskich
producentéw narazonych na ucieczke emisji (tzw. carbon
leakege), nagradzajac bardziej ekologiczne
przedsiebiorstwa. Zaproponowane przez KE zmiany wobec

CBAM obejmuja:

e  Rozszerzenie CBAM od 1 stycznia 2028 r. - zakres
mechanizmu CBAM zostanie rozszerzony 0 produkty
przetworzone  (tzw.  downstream  progucts)
zawierajace duze ilosci stali i aluminium. CBAM
obejmie  dodatkowe 180 produktow, etownie
stalowych i aluminiowych (np. maszyny, sprzet
przemystowy, czes¢ AGD). Dotychczas (BAM
obejmowat podstawowe produkty (sektory), takie jak
aluminium, cement, energia elektryczna i stal. W celu
zapewnienia warunkow konkurencji dla produktow
wytworzonych w UE, importerzy produktow ktorych
wytworzenie obcigzone jest optatami w systemie EU
ETS beda rowniez ptaci¢ cene za emisje zwigzane z ich
produkcja. Zdecydowana wiekszosc, bo az 94%, tych
produktow to elementy fancuchow dostaw
zZ przemystu o duzej (Srednio 79%) zawartosci stali
i aluminium, stosowane w ciezkich maszynach
i sprzecie specjalistycznym (np. uchwyty z metalu,
cylindry, przemystowe grzejniki czy maszyny do
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odlewania). Towary gospodarstwa domowego
stanowig niewielki udziat - 6%. Jak jednak wskazuje KE
w komunikacie, w zwiazku z rozszerzeniem CBAM na
nowe produkty rowniez producenci z UE mogg mierzyc
sie ze wzrostem kosztow stali i aluminium
wykorzystywanych przy produkcji takich towarow.
Dodatkowe Srodki przeciw obchodzeniu przepisow -
W oparciu o doswiadczenia z okresu przejsciowego, KE
wzmacnia  strategie  przeciwdziatania  ryzyku
obchodzenia przepisow. 0Obejmujg one: wigczenie
ztomu stalowego i aluminiowego do obliczen CBAM
i bardziej rygorystyczne wymogi sprawozdawcze
dotyczace raportowania. KE bedzie rowniez miata
mozliwos¢  interwencji w  przypadku  naduzyc
polegajagcych  na  obchodzeniu  zobowigzan
finansowych wynikajacych z CBAM.

Tymczasowy Fundusz Delkarbonizacyjny - ma wspierac
producentow UE objetych CBAM i ograniczac ryzyko
ucieczki emisji. Celem ma by¢ przeciwdziatanie utracie
konkurencyjnosci wobec panstw trzecich, gdzie
towary z UE mogtyby zostac zastapione tanszymi
produktami o0 wyzszej emisji, co W rezultacie
zwiekszytoby globalne emisje. Fundusz ma za zadanie
rekompensowac czesc kosztow EU ETS dla towarow
nadal narazonych na ryzyko ucieczki emisji, ale bedzie
one uzaleznione od podejmowanych dziatan
dekarbonizacyjnych. Fundusz finansowany bedzie
z wkiadow panstw czt. UE, tj. z 25% z przychodow ze
sprzedazy certyfikatow CBAM w latach 2026-2027,
natomiast pozostate 75% bedzie stanowito zasoby
wiasne UE.

Raport z przegladu CBAM - w raporcie dotyczacym
(BAM i doswiadczen z okresu przejsciowego (od
pazdziernika 2023 r. - do konca 2025 r.) wykonano
ocene wkiadu mechanizmu CBAM w kontekscie ryzyka
ucieczki - emisji  oraz  promowania  globalnych
systemow handlu emisjami, jego zarzadzania,
wdrozenia i administrowania, jak  rowniez
miedzyanarodowego wymiaru. W ocenie wskazano, ze



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02018R1999-20231120
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02018R1999-20231120
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(BAM jest
wspierajacych dekarbonizacje poza UE™ (18 grudnia)

jednym z kluczowych  czynnikow
Zgodnie z publikacjg Eurostatu w 2024 r. 25,2% koncowego
zuzycia energii brutto (wskaznik obejmuje wszystkie nosniki
energii) w UE pochodzito ze zradet odnawialnych, co stanowi
wzrost 0 0,7% w porownaniu z 2023 r. Poziom ten jest jednak
0 17,3% nizszy od celu wyznaczonego na 2030 1. okreslonego
na poziomie 425%. Osiggniecie tego celu wymagatoby
Sredniego rocznego wzrostu zuzycia energiiz 0ZEw UE 0 2,9%
w latach 2025-2030. Sposrod krajow UE to Szwecja
odnotowata najwyzszy udziat energii ze zrodet odnawialnych
w koncowym zuzyciu energii brutto (62,8%). Energetyka
Szwecji bazuje gtownie na biomasie statej, energii wodnej
i wiatrowej. Na drugim miejscu z udziatem 52,1% znalazta sie
Finlandia, dzieki wykorzystaniu biomasy statej, energii
wiatrowej i wodnej, a na trzecim miejscu Dania z wynikiem
46,8%, gdzie wiekszos¢ energii odnawialnej pochodzita
7 biomasy statej, energii wiatrowej i biogazu. Najnizszy udziat
energii (14.3%),
Luksemburgu (14,7%) i Irlandii (16,1%)." (18 grudnia)

KE przyjeta zmiany dotyczace wytycznych w sprawie pomocy
panstwa w ramach EU ETS po 2021 r. (State Aid Guidelines).
Zgodnie z zapowiedziami zawartymi w £uropean Chemicals

odnawialnej odnotowano w Belgii

Industry Action Planzmiana ta odnosi sie do zwiekszonego
ryzyka
energochtonnych  wynikajacego z utrzymujgcego sie

Jcieczki - emisji” dla  dodatkowych  branz
wzrostu kosztow emisji w ramach EU ETS w ostatnich latach.
Wytyczne maja na celu ograniczenie ryzyka ucieczki emisji,
ktdra wystepuje, gdy przedsiebiorstwa przenosza produkcje
do krajow spoza UE o mniej rygorystycznych ograniczeniach
emisyjnych lub gdy produkty UE s3 zastepowane bardziej
emisyjnym importem. Zmiany w postaci  objecia
dodatkowych sektoréw maja przyczynic sie do zwiekszenia
konkurencyjnosci przemystu UE, jednoczesnie sprzyjac
dekarbonizacji. W tym kontekscie KE przyjeta nastepujace

zmiany do obowiazujacych wytycznych:

Nr 165 / grudzien 2025 .

e Rozszerzenie  listy  sektorow  przemystowych
uprawnionych do rekompensaty - liste rozszerzono
0 20 nowych sektoréw i dwa nowe podsektory,
obejmujace produkcje chemikaliow organicznych oraz
niektore dziatalnosci w sektorze ceramiki, szkia
i baterii.

e Zwiekszenie intensywnosci pomocy z 75% do 80% dla
sektorow juz wczesniej uprawnionych, aby uwzglednic
ich zwiekszone ryzyko ucieczki emisji.

e Mozliwost zgfaszania przez panstwa czt.  UE
dodatkowych sektorow lub podsektorow nieujetych
w zaktualizowanej liscie, jesli zostanie wykazane, ze s
one rzeczywiscie narazone na ucieczke emisji.

e Okreslenie wymogow dla duzych beneficjentow - tak,
aby wspierali  transformacje, m.n.  poprzez

inwestowanie czesci otrzymanej pomocy W projekty

zmniejszajace koszty systemu elektro-
energetycznego.

e  7aktualizowanie wspotczynnikow emisji C0, oraz
obszarow geograficznych na lata 2026-2030 na
podstawie  najnowszych  dostepnych  danych.
Wspatczynniki emisji odzwierciedlaja zawartosc emisji

(0, przypisang do paliw kopalnych wykorzystywanych
w danym obszarze do produkcji energii elektrycznej
i stuza do okreslania wysokosci rekompensaty.
Zmiana ta pozwala panstwom czt. UE stopniowo
przechodzi¢ na nowe wartosci w latach 2026-2030
tam, gdzie spadek maksymalnego wspotczynnika
emisji jest szczegolnie duzy w poréwnaniu do okresu
2021-2025.

Zmiany do wytycznych zostaty przyjete po wykonaniu oceny

oraz konsultacjach z zainteresowanymi stronami” (23

grudnia)
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| Ksztattowanie sie cen uprawnien EUA na rynku pierwotnym

W grudniu 2025 r. w ramach rynku pierwotnego, przeprowadzono
10 aukcji uprawnien do emisji na platformie aukcyjnej gietdy EEX.
Sprzedano facznie ok. 28,4 min uprawnien, po sredniej wazonej
cenie rozliczenia aukcji 82,74 EUR. Wspotczynnik popytu do podazy
uprawnied w grudniu br, tzw. cover ratig, biorac pod uwage
wszystkie aukcje uprawnien EUA, wynidst 1,62".

W grudniu 2025 r. gietda EEX, w imieniu Polski, przeprowadzita
jedng aukcje w ramach EU ETS, na ktdrych sprzedano ponad 2,166
min polskich uprawnien EUA po cenie 8218 EUR uzyskujac
przychad 178 min EUR. Aukcja polskich uprawnien wzbudzita spore
zainteresowanie kupujacych, a uczestniczyty w niej 23 podmioty.
Natomiast zgtoszony wolumen ofert zakupu na polskiej aukgji
wyniost 3,4 min, co przetozyio sie na cover ratio na poziomie 157.

Tabela 4. Statystyka aukgji polskich uprawnien EUA w grudniu 2025 T.

Liczba
oferowanych EUA

Cena rozliczeniaw
EUR/EUA

Aukcja PL

10 grudnia 2166 000

Przychod w EUR

178 001880

Zapotrzebowanie
na EUA

Liczba
uczestnikow

3405500 157

*catkowite zapotrzebowanie na uprawnienia, zgtoszone przez uczestnikow aukgji dzielone przez liczbe oferowanych uprawnien

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych EEX

Wykres 3. Sredniomiesieczne wazone ceny uprawnien EUA osiggane na aukcjach (lewa os) oraz wspotczynniki popytu do podazy

- tzw. cover ratio (prawa 0s) w okresie ostatniego roku.
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Zrodto: Opracowanie wiasne KOBiZE na podstawie danych z gietd EEX oraz ICE

B0bliczono $redni wazony wspétczynnik popytu do podazy, czyli stosunek
wolumenu zlecen do wolumenu oferowanego na aukji.
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| Podsumowanie rynku uprawnien do emisji za 2025 .

RYNEK PIERWOTNY niz w 2024 r, co wynikato z wyzszych Srednich cen uprawnien
W 2025 r. w ramach rynku pierwotnego odbyto sie w sumie 213 W 2025T. (73,43 EUR W 2025 T.vs. 6474 EUR W 2024 1)

aukeji (czyli o 8 aukcji mniej niz w 2024 r),. na ktérych sprzedano Z kolei zapotrzebowanie na uprawnienia do emisji w 2024 T.
facznie ok. 588,74 min uprawnien do emisji, czyli o ok.1,8% mniej ksztattowato Sie na umiarkowanym poziomie, 0 czym Swiadczy
uprawnien niz w 2024 r. Jednak faczny przychod z ich sprzedazy, wskaznik cover ratio réwny 163 (gdzie 1,0 uznaje Sie za niski,
jaki uzyskano w 2025 1. (ok. 43,23 mid EUR) byt 0 ok. T1,4% wyzszy a poziom 2,0 za wysoki). Srednia liczba uczestnikow aukcji

Tabela 5. Podsumowanie przeprowadzonych w 2025 1. aukcji uprawnien do emisji

Sredni (L F]
Lcover wazona Przychody w [EUR]
ratio” uczestnikow

Liczba Liczba sprzedanych Srednia waZona

Aukcje EUA | EUAA " . .
aukji uprawnien EUA i EURA cenaw [EUR]

POL 52532500 3851491685
UE-25 + EFTA-3 +FM

142 461902 500 1337 154 25 33889 820 425
+F| + RRF
Niemcy 45 73503500 73,86 2,05 23 5428 994 590
Irlandia Ptn. 1 796 500 7139 165 3 61641135
Razem 213 588 735000 13,43 1,63 24 43 231947 835

* Na aukcjach przeprowadzanych przez KE w imieniu 25 panstw czt. UE i pafistw EFTA (Norwegia, Islandia i Lichtenstein) sprzedano réwniez 35,417 min uprawnien EUAw
ramach Funduszu Innowacyjnego, ok. 88,331 min uprawnien w ramach Funduszu Modernizacyjnego, ok. 86,685 min w ramach Instrumentu na rzecz 0dbudowy i
Zwiekszania 0dpornosci (RRF) oraz 50 min na Spoteczny Fundusz Klimatyczny w ETS2.

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych gietdy EEX

Wykres 4. Wolumeny i przychody PL uprawnien EUA i EUAA sprzedawanych na aukcji w poszczegalnych latach okresu 2013-2025

B VOIUMENY  emmmmm Przychody (W EUR)

6,00 140
550
5,00 120
450

Przychody w mid EUR

Wolumeny w min

100
4,00
350 80
3,00
2,50 60
2,00

40
150
1,00 20
0,50
0,00 0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBiZE na podstawie danych gietdy EEX
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w 2025 r. wynosita ok. 24 podmioty, co nalezy ocenic jako bardzo Z kolei srednia liczba uczestnikow bioracych udziat w polskich
dobry wynik, Swiadczacy o duzym zainteresowaniu aukcjami. aukcjach (24) byta identyczna, jak Srednia na pozostatych

Aukcje polskich uprawnien EUA i EUAA aukejach (uniinej i niemieckiey)

Polska w 2025 1. na 25 aukgjach spizedata facznie 52532 min Statystyka sprzedazy polskich uprawnien do emisji w okresie

et o .
uprawnien EUA uzyskujac przychod w wysokosci ok. 3,851 mlid EUR, 2013-20257 prezentuje si¢ nastepujaco:
0 0znacza ze srednia cena rozliczenia aukgji wyniosta 73,32 EUR. e 851366 min sprzedanych uprawnien do emisji,
Wielkos¢ zgtoszonego zapotrzebowania na uprawnienia (ang. « 31585 mid EUR f3cznego praychodu z tytutu sprzedanych

cover ratio) ksztattowata sie na dos¢ wysokim poziomie 179. uprawnien do emisfi

Wykres 5. Kurs cen uprawnien EUA w 2025 r. z wyszczegolniona linig trendu

— CETY LD TAWNIER EUA
......... Liniowy {Ceny uprawnien EUA)
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Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ICE oraz EEX

Tabela 6. Zestawienie miesiecznych statystyk dotyczacych osiaganych cen uprawnien (w EUR, ceny zamkniecia) oraz wolumendw w 2024
r. (w min) na rynku kasowym gietd ICE oraz EEX

Kategoria/miesiac
W2025T.

565 | 750 ngs | 13

SEOEREN G et 76,08 | 7538 7202 | 1021

Wspétczynnik
. ’ ?v.nnl 418 5,34 2,35 321 2,23 2,40 145
zZmiennosci (%)

m 66,72 | 6180 | 7561 591 4813 | 80,61 | 49,62

*Wspotczynnik zmiennosci liczony jako iloraz odchylenia standardowego do sredniej wazonej

Zrddto: Opracowanie wiasne KOBiZE na podstawie danych gietdy EEX i ICE

" Statystyka nie uwzglednia aukeji tzw. resztowek z okresu 2008-2012, z ktgrych
uzyskano przychad ok. 0,92 min EUR (aukcja odbyta sie w 2013 1)
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e 371 EUR wyniosta srednia wazona cena uprawnien do
emisji.

RYNEK WTORNY

Statystyka rynkowa

W przekroju catego 2025 r. uprawnienia EUA zyskaty na wartosci
ok. 20%, liczac roznice w Ccenie miedzy 31 grudniem
2024 1.3 31¢grudniem 2025, i zakonczyty rok wartoscia 85,24 EUR.
Srednia wazona cena uprawnien EUA z rynku kasowego gietd ICE
i EEX W 2025 r. wyniosta 73,64 EUR. Roczny wolumen obrotéw na
rynku spot gietd EEX i ICE w 2025 r. wynigst ok. 674 min.
SzczegGtowe dane dotyczace cen uprawnien, wolumendw i miar
zmiennosci  w  poszczegolnych — miesigcach 2025 T
zZaprezentowano w tabeli 6.

[(sztattowanie sie cen uprawnien w 2025 T.

Patrzac na przekroj notowan cen uprawnien w 2025 r. mozna
Wyroznic trzy charakterystyczne fazy rynku:

Nr165 / grudzien 2025 T.

» | okres: do stycznia 2025 r. - wzrost cen z 70 EUR do ok. 82
EUR (+17%),

» Il okres: od lutego do pofowy kwietnia 2025 r. - spadek cen
do ok. 60 EUR (-27%).

» Il okres: od potowy kwietnia do grudnia 2025 r. - Wzrost cen
uprawnien do ok. 85 EUR (+41,5%).

D0 wzrostow cen uprawnien w styczniu 2025 r. przyczynity sie
w gtownej mierze: korelacja ze wzrostowymi cenami na rynku
gazu w UE, nizsze temperatury (i mniej wiatru) w okresie
zZimowym, €0 sprzyjato wiekszemu wykorzystaniu wegla do
produkcji energii i ciepfa kosztem 0ZE oraz Sezonowy pozniejszy
start aukcji w styczniu (do 7 stycznia 2025 r. uprawnienia byty
dostepne tylko na rynku wtornym).

Z kolei druga faza rynku to bardzo mocne spadki cen uprawnien
W lutym i marcu 2025 r. na co wptyw miata realizacja zyskow przez
inwestorow, ktarych odzwierciedleniem byto ograniczenie pozycji

dtugich (ang. ,long”) na uprawnienia na rynku futures, spadki na
rynku gazu TTF, plany natozenia wysokich cet importowych przez
Tabela 7. Fazy rynku w 2025 r.z wyréznieniem przyczyn wzrostow/spadkéw cen uprawnien

Zakres
Faza rynku

wzrostow/ | % zmiany
spadkow

Przyczyny

e  korelacja z cenami na rynku gazu w UE,
70-82 EUR +11% °
e SPZONOWY pozniejszy start aukcji w styczniu.

styczen 2025 1. nizsze temperatury (i mniej wiatru) w okresie zimowym,

o realizacja zyskow przez inwestoréw (ograniczenie pozycji dtugich na rynku

futures),

luty-kwiecien 2025
I 82-60 EUR -21% e

r.
o plany natozenia wysokich cet importowych przez USA na towary z UE,

spadki na rynku gazu TTF,

o spadek emisji w EU ETS w 2024 . 0 oK. 5% r/r.

e nizsza podaz uprawnien na aukcjach od wrzesnia do grudnia 2025 r. w zwiazku z
dziataniem rezerwy MSR (mniej 0 6% vs. ten sam okres 2024 1.),

e porozumienie z USA ws. cet w UE: wynegacjowano nizsze 15% stawki celne dla UE.
o o e ,gra" pod przyszty niedobor uprawnien w systemie,
kwiecien-grudzien

Il 60-85 EUR +4150% .

20951 rekordowa aktywnosc funduszy inwestycyjnych - wzrost pozycji netto na

uprawnienia EUA do ponad 117 min na koniec grudnia,

e poprawiajace sie dane makroekonomiczne w UE, np. prognoz dot. PKB oraz PMI dla
przemystu (w szczegdlnosci dla Niemiec),

e  7g0da panstw UE na rozpoczecie negocjacji o potaczeniu EU ETS i UK ETS.

Zrodtfo: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych gietdy EEX i ICE

» Strona M



» Raport z rynku €02

USA na towary z UE, czy tez spadek emisji w EU ETS w 2024 1. 0 ok.
5% wzgledem 2023 T.

Ostatnia faza rynku, czyli ta podczas ktorej ceny uprawnien
wzrosty 0 ponad 40% charakteryzowata sie bardzo silnym
trendem wzrostowym. Za najwazniejsza przyczyne wzrostow cen
uprawnien w tym okresie mozna uznac czynniki fundamentalne
takie jak np. ograniczenie podazy uprawnien o ok. 6% r/r
W ostatnich czterech miesigcach 2025 r. z uwagi na rezerwe MSR
oraz spekulacyjng ,gre” pod strukturalny niedobor uprawnien
w najblizszych latach, co miato odzwierciedlenie w rekordowym
pozycjonowaniu sie na uprawnienia EUA rynku futures przez
fundusze inwestycyjne (az 1175 min uprawnien - najwyzej od
marca 2021 r.). Pozostate czynniki pro-wzrostowe to: osiggniecie
porozumienia pomiedzy UE a USA ws. cet importowych (udato sie
zmniejszy¢ taryfy do 15%), lepsze od oczekiwan wskazniki
makroekonomiczne dla UE (np. PKB i PMI™ - co mozna odczytac
jako potencjalny wzrost emisji w EU ETS), czy duzy progres
W sprawie negocjacji o potaczeniu EU ETS i UK ETS (co z uwagi na

Nr 165 / grudzien 2025 .

wyzsze cele redukcyjne w Wielkiej Brytanii powinno zwiekszy¢
presje na ceny uprawnien EUA przy finalnym potaczeniu
systemow).

Sezonowosc

Na wykresie 6 przedstawiono porownanie miesiecznych zmian
cen uprawnien EUA na rynku wtornym spot w 2025 r. ze srednig
rynkowg miesiecznych zmian cen z ostatnich 13 lat. Celem
powyzszego zestawienia jest okreslenie stopnia zgodnosci cen
uprawnien z uwagi na sezonowosc. Podobnie, jak w 2024 .
- statystycznie az 8 z 12 miesiecy okazaty sie byc zbieine
Z historycznymi odpowiednikami. Najwieksza wahania cen
uprawnien wystapity w miesigcach, w ktorych nie byto zgodnosci
Sezonowej - w styczniu i lutym 2025 r. (ok. 15% zmiany wartosci).
Natomiast warto zauwazyc, ze przez caty okres Il potowy 2025 T.
ceny uprawnien zmieniaty sie w podobny sposob, jak w ciggu
ostatnich 13 lat - miesigce od lipca do grudnia 2025 r. okazaty sie
by¢ wzrostowe dla cen uprawnien do emisji.

Wykres 6. Wykres przedstawiajacy korelacje z Sezonowymi wzorcami zmian cen uprawnien w 2025 r. w stosunku do zmian cen z

ostatnich 13 lat.

[m | Srednia zmiana cen EUA 213 lat

2%, O E .
4% BV L Iwi Maj

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

> PMI (Purchasing Managers' Index) dla przemystu to miesieczny wskaznik
koniunktury, ktory mierzy biezacg aktywnosc gospodarcza w sektorze

Cze

[m | Srednia zmian cen w2025 .

- Uo 0 olo,o00. 0cn0l It

Li

przemystowym na podstawie ankiet przeprowadzanych wsrod menedzerow ds.
zakupow w firmach produkcyjnych.
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| Aktualizacja kalendarza aukcji uprawnien do emisji na 2026 .

W dniu 11 grudnia 2025 r. KE poinformowata w_komunikacie
0 aktualizacji kalendarza aukcji na 2026 1, tak aby nowy

harmonogram odzwierciedlat dwa kluczowe elementy:

> korekte uprawnien wynikajacych z rozliczenia emisji
zsektora morskiego za 2024,

> wigczenie do systemu emisji innych niz 0= pochodzacych
7 dziatalnosci morskiej.

Wigczenie sektora morskiego do EU ETS

Transport morski zostat objety systemem EU ETS w 2024 .,
a podmioty S3 zobowigzane do umorzenia uprawnien
odpowiadajacych 40% swoich emisji w 2024 r. oraz 70% w 2025 T.
Zgodnie zart. 3¢, b i12 (3-e) dyrektywy EU ETS, liczba uprawnien
odpowiadajaca réznicy miedzy zweryfikowanymi emisjami
a liczba umorzonych uprawnien za 2024 r. i 2025 1. musi zostac
odjeta z puli uprawnien przeznaczonych na aukcje.

Korekta uprawnien za 2024 .

Wielkos¢ anulowania (korekty) uprawnien za 2024 r. ustalono
w dniu 14 pazdziernika 2025 r. i okreslono na54 243 768

uprawnien. KE wyjasnia w komunikacie, ze powyzsza kalkulacja
opiera sie na nastepujacych danych:

» zweryfikowanych emisjach zarejestrowanych w Rejestrze
Unii: 89 811331ton C0; ekw.,

b uprawnieniach faktycznie umorzonych: 35 588 702,

» dodatkowej  korekcie 0  nadwyzkowo  umorzone

uprawnienia: 21139.

KKomisja zaznacza, ze ,wszelkie umorzenia i dane dotyczace emisji
7a 2024 r. zweryfikowane po 14 pazdziernika 2025 1. zostang
uwzglednione w kolejnych aktualizacjach kalendarza aukcji”.

Uwzglednienie emisji innych niz C0-

Zgodnie z art. 9 dyrektywy EU ETS, zwiekszono takze liczbe
uprawnien agalnych o 2375 680, aby odzwierciedlic objecie emisji
metanu (CH,) i podtlenku azotu (N,0) z dziatalnosci transportu
morskiego w2024 r.

Harmonogram aukcji na 2026 1.

Aukcje polskich uprawnien EUA bed3 odbywac sie od dnia
7 stycznia do 9 grudnia 2026 1, co dwa tygodnie w Srody
W godzinach od 9:00 do 11:00.

Tabela 8. Szczeg6towy harmonogram sprzedazy 48 705 500 polskich uprawnien EUA na 2026 T.

7i21stycznia

4118 lutego

4118 marca

1,151 29 kwietnia

13127 maja

10124 czerwea

PLEUA 8122 lipca

5i19sierpnia

1524 500
(1525000 - 19 sierpnia)
9:00-1:00

(Sroda)

2,16 i30 wrzesnia

14128 pazdziernika

Mi25 listopada

2848 500*

9 grudnia

2849 000*

*wolumeny od wrzesnia do grudnia 2026 r.zostang dodatkowo skorygowane o wielkos¢ uprawnien transferowanych do rezerwy MSR i uwzglednione w kolejnej aktualizacji

kalendarza aukcji na 2026 1.

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie kalendarza aukgji na 2026 r. opublikowanego przez EEX
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Aukcje przeprowadzane w imieniu 25 panstw czt. UE
i panstw EOG-EFTA odbywac sie bedg w poniedziatki, wtorki
i czwartki w okresie od 8 stycznia do 14 grudnia 2026 1., natomiast
aukcje niemieckich uprawnien EUA - w kazdy piatek, od 9 stycznia
do 1 grudnia 2026 1. (wszystkie w godzinach od 9:00 do 11:00).

Zmiany wolumenow aukcyjnych spowoduja, ze od stycznia do
grudnia 2026 r. w sumie bedzie sprzedawanych 531286 500
uprawnien EUA:

Nr 165 / grudzien 2025 .

> 408235500 uprawnien EUA przez KE w imieniu panstw UE-25,
EOC. (w tym rowniez uprawnienia z Fundusz
Modernizacyjnego, Innowacyjnego i RRF®),

» 73563500 uprawnien EUA przez Niemcy,
» 48705500 uprawnien EUA przez Polske,

» 782000 uprawnien EUA przez Irlandie Pin.

| Raport KE z funkcjonowania rynku uprawnien do emisji w UE w 2024 .

W dniu 3 grudnia 2025 r. Komisja Europejska opublikowata
cykliczny raport, dotyczacy funkcjonowania europejskiego rynku
handlu emisjami C0, w 2024 . i pierwszej potowie 2025 T., pt.

oraz . Raporty KE s3
przygotowywane kazdego roku, na podstawie art. 10 ust. 5 i art. 21
ust.2

Wielkosc emisji w 2024 .

W 2024 r. catkowite emisje w systemie EU ETS wyniosty 1187 min
ton (0, ekw. i byty wyzsze niz w 2023 r, giéwnie z powodu
wigczenia sektora morskiego do systemu (od 2024 r). Po
uwzglednieniu instalacji przemystowych, producentéw energii
i ciepta oraz operatordw latniczych, emisje w EU ETS spadty jednak
0 44% W porownaniu z 2023 r. Emisje z sektora energetycznego
i przemystowego wyniosty 1 033 min ton (0. eq., CO 0znacza
spadek o0 5,8% r/r. tacznie emisje te s3 juz 0 ok. 50% nizsze niz
W 2005 ., €0 jest bliskie realizacji celu redukcji emisji w EU ETS
0 62% do 2030 r. Najwiekszy wkiad w ograniczenie emisji miaty
sektory produkcji energii elektrycznej i ciepta. Emisje
7 wytwarzania energii spadty 0 10,1%, gtownie dzieki wzrostowi

6 Wolumen aukcyjny REPowerEU na 2026 1. zostat zwiekszony do 93 280 000, tak
aby zostat osiggniety docelowy przychod w wysokosci 20 mid EUR. Wielkosc ta
Zostata okreslona na podstawie art. 10 ust. 6 rozporzadzenia aukcyjnego, z
uwzglednieniem juz uzyskanych przychodow, sredniej ceny rozliczeniowej aukcji z

udziatu 0ZE i energetyki jgdrowej oraz mniejszemu wykorzystaniu
gazu i wegla. Zgodnie z raportem KE w 2024 r. OZE i biopaliwa
odpowiadaty za 47,2% produkgji energii elektrycznej w UE, przy
wyraznym wzroscie produkcji z energii stonecznej i wodnej. Moc
zainstalowana w fotowoltaice i energetyce wiatrowej osiagneta
kolejne rekordy. Emisje z instalacji przemystowych spadty jedynie
nieznacznie, 0 0,8%. Wynikato to z czesSciowego ozywienia
produkcji  w sektorach energochtonnych po  kryzysie
energetycznym z 2022 r. Natomiast emisje w sektorze lotniczym
W 2024 r. wzrosty po raz czwarty z rzedu, tym razem o ok. 15%, do
62 min ton CO; ekw. Z kolei emisje w sektorze morskim zostaty
okreslone na ok. 90 min ton CO; ekw.

Limit emisji w EU ETS (cap)

Limit emisji w systemie EU ETS (cap) okresla maksymalng ilos¢
emisji, jaka moga wytworzy¢ podmioty objete systemem
w danym okresie rozliczeniowym. Odpowiada on liczbie
uprawnien do emisji, z ktorych kazde pozwala na wyemitowanie
jednejtony CO» ekw. Limit ten jest co roku obnizany, aby zapewnic
realizacje unijnych celow redukcji emisji. Obecnie cap jest
okreslony tak, aby do 2030 r. emisje w EU ETS spadty 0 62%
W poréwnaniu z 2005 r. W [atach 2024-2027 limit emisji zmniejsza

Szesciu poprzednich miesiecy kalendarzowych oraz z uwzglednieniem limitu
(zasowego (najpozniej do 31sierpnia 2026 r. nalezy takg sprzedaz przeprowadzic)
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Tabela 9. Zweryfikowane emisje w systemie EU ETS w okresie 2019-2024* (w Mt CO, ekw.

)

Emisje z sektora energii i produkcji
ciepta 822 696 708 125 552 493
Zmiana vs. rok poprzedni 14.1% -15.3% 8.4% 24% -23.9% -10,7%
Emisje z sektora przemysiu 708 660 629 589 544 540
Zmiana vs. rok poprzedni 1.6% -6.9% 4% -6,4% 15% -0,8%
@ z sektora lotniczego 68 25 28 49 54, 62
Zmiana vs. rok poprzedni +1% -63% +30% +11% +97% +15,3%
Emisje z sektora morskiego X X X X X 90
Emisje EU ETS (wszystkie sektory) 1598 1381 1365 1363 1150 1185

* Dane procentowe oryginalne z raportem KE (zaokraglone)
** hez Wielkiej Brytanii

Zrodto: Raport KE (dane z pochodza z rejestru UE z dnia 1 pazdziernika 2025 .)

sie corocznie (ang. Linear Reduction Factor, LRF) 0 43%", a od 2028
r. tempo redukcji wzrosnie do 4,4% rocznie. W 2024 r. wydano
ponad 1,386 mid uprawnien do emisji dla energetyki, przemystu
i sektora morskiego oraz ok. 27,6 min dla lotnictwa. W 2025 . liczba
ta zmniejszyta sie odpowiednio do ok. 1,298 mid oraz 26,2 min
uprawnien. W 2026 r. limit zostanie dodatkowo zmniejszony
0 27 min uprawnien, ale jednoczesnie bedzie zwiekszony

Tabela 10. Limit emisji (cap) w EU ETS w latach 2021-2026 (w min)

kaczna liczba uprawnien do emisji z sektora
energii elektrycznej i ciepta, przemystu i

W zwigzku z objeciem systemem emisji N20 i CHs Z transportu
morskiego. Jak podaje KE, ostatecznie w 2026 . ma zostac
wydanych ok. 1185 mid uprawnien dla energetyki, przemystu
i zeglugi oraz ok. 24,9 min dla lotnictwa’™.

Aukcje uprawnien

W 2024 r. aukgje odbywaty sie za posrednictwem gietdy EEX dla 27
panstw czt. UE oraz panstw EOG, a takze dla Irlandii Potnocnej.

kaczna liczba uprawnien do emisji dla

. lotnictwa*
transportu morskiego
2021 1572 28
2022 1529 21
2023 1486 26
2024 1386 28
2025 1298 26
2026 1185 25

*t3czna liczba uprawnien dla lotnictwa od 2024 1. odzwierciedla rozszerzony zakres EU ETS dla lotnictwa.

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych KE (wartosci zaokraglone)

W latach 2024 2025 liniowy wspdtczynnik redukcji emisji dla wytwarzania
energii elektrycznej i ciepta, produkcji przemystowej oraz transportu morskiego
wynigst 87 924 231 uprawnien, a dla lotnictwa 1330 226 uprawnier.

8 Trzeba mie¢ na uwadze, Ze nie bedzie to faktyczna podaZ uprawnien w EU ETS,
poniewaZ czest z tych uprawnien trafi do rezerwy MSR
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Tabela 11. Wolumeny uprawnien sprzedanych na aukcjach w latach 2021-2024 (w min)

2021 582952 3,185
2022 482389 3,698
2023 517,587 5120
2024 592,801 6,688

Zrodto: Opracowanie wtasne KOBIZE na podstawie danych KE

tacznie, jak podaje KE w 2024 1. przeprowadzono 221 aukgjii zadna
z nich nie zostata anulowana. 0d stycznia 2025 r. uprawnienia dla
sektora lotnictwa (EUAA) staty sie uprawnieniami ogolnymi (EUA),
a nie odrebng kategorig uprawnied. Wolumeny aukgji
obejmowaty takze uprawnienia przeznaczone na finansowanie
Instrumentu na rzecz 0Odbudowy i Zwiekszania 0dpornosci (RRF)
w ramach REPowerEU. Do 30 czerwca 2025 r. uzyskano juz ok. 115
mid EUR (z potrzebnych 20 mid EUR) z tego tytutu, dzieki sprzedazy
ponad 164 min uprawnien EUA.

Transport morski jest objety systemem EU ETS z poczatkowym
okresem przejsciowym w latach 2024 i 2025, kiedy to
przedsiebiorstwa Zeglugowe beda zobowigzane do rozliczenia
tylko czesci swoich emisji (odpowiednio 40% i 70%). Wolumeny
aukcyjne na lata 2026-2027 bedg uwzgledniaty korekte z tytutu
anulowania uprawnien przypisanych do sektora morskiego,
zgodnie z art. 3gb oraz art. 12 ust. 3e dyrektywy EU ETS. Poniewaz
anulowanie opiera sie na roznicy pomiedzy zweryfikowanymi
emisjami a umorzonymi uprawnieniami, jego skala jest ustalana
po dokonaniu rozliczenia. W efekcie wolumeny przeznaczone do
anulowania s3 odejmowane od podazy aukcyjnej i uwzgledniane
w kalendarzu aukcji. W zwiazku z powyzszym korekta liczby

uprawnien za 2024 r, wynoszaca facznie 54,24 min uprawnien,
nastapita w 2026 r. poprzez zmiane kalendarza aukgji na ten rok®.

Bezpfatny przydziat uprawnien

Bezptatny przydziat uprawnien w EU ETS jest skierowany gtownie
do sektorow przemystowych narazonych na ucieczke emisji (ang.
carbon leakage). Chot aukcje s podstawowa metoda alokacji
uprawnien, znaczna ich czesc jest przydzielana bezpfatnie, aby
chroni¢  konkurencyjnos¢  europejskiego  przemystu.  Lista
sektorow narazonych na ucieczke emisji obejmuje 63 sektory
i podsektory, ktore mog3 otrzymywac 100% bezpfatnych
uprawnien, ktorych liczba jest  korygowana za pomoca
odpowiednich wskaznikéw (tzw. benchmarkéw). Sektory mniej
narazone otrzymujg maksymalnie 30% wartosci bezptatnego
przydziatu. Benchmarki odzwierciedlajg $rednig emisyjnosc 10%
najbardziej efektywnych instalacji w danym sektorze. Emisje
przekraczajace poziom benchmarku musza by¢ pokrywane
uprawnieniami zakupionymi na rynku. Wartosci benchmarkow s3
stopniowo  obnizane, tak aby wzmacnia¢ bodice do
dekarbonizacji i innowacji dla sektora przemystowego. 0d 2026 T.
tempo redukcji bezptatnych uprawnien z uwagi na poziom
benchmarkow wzrosnie, aby przyspieszy¢  transformacje

Tabela 12. Przydziat bezptatnych uprawnien w ramach EU ETS w latach 2021-2025 (w min)

Poczatkowy bezptatny przydziat (UE-
27+ 3 panstwa E0G)

Rzeczywisty bezptatny przydziat

Skorygowany bezpiatny przydziat

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBIZE na podstawie danych KE (Dane pobrane z rejestru Unii w dniu 30 czerwca 2025 1. - wartosci zaokraglone)

W https://Kkobize.pl/pl/article/aukcie/id/401/harmonogram-aukcji
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przemystu. Wielkos¢ bezpfatnego przydziatu uprawnien jest
korygowana, gdy produkcja wzrosnie lub spadnie 0 co najmniej
15%, a kolejne korekty nastepujg juz przy zmianach o 5%.
Operatorzy instalacji s3 zobowigzani do corocznego raportowania
danych produkcyjnych, co doprowadzito do znacznego wzrostu
liczby korekt przydziatéw. Rzeczywisty bezptatny przydziat
w latach 2024 i 2025 byt nizszy od poziomdéw poczatkowych.
Gtowng przyczyng byly spadki produkcji w latach 2022-2023
spowodowane pandemig oraz kryzysem energetycznym.
Poniewaz korekty opierajg sie na 2-letniej sredniej produkcji,
petny wptyw dtugotrwatego spadku produkcji na bezpfatny
przydziat uprawnien jest opézniony o ok. 2 lata. W latach 2021-2025
poczatkowo zaplanowano 2,79 mid bezptatnych uprawnien dia
ponad 7 400 instalacji. Do pofowy 2025 . catkowity bezptatny
przydziat uprawnien zmniejszono o 1715 min uprawnien.

Rezerwa MSR

Rezerwa stabilnosci rynkowej (MSR) reguluje podaZ uprawnien
W EU ETS na podstawie catkowitej liczby uprawnien w obiegu (ang.
Total Number of Allowances in Circulation, TNAC). W zaleznosci od
TNAC uprawnienia sg albo wycofywane z aukgji i przenoszone do
rezerwy, albo uwalniane z rezerwy i ponownie sprzedawane, co
w teorii ma zapewni¢ rownowage na rynku. Rezerwa MSR dziafa
0d 2019 r. i od tego czasu kazdego roku powoduje ograniczenie
liczby uprawnien w obiegu. KE publikuje TNAC raz w roku, a korekty
wolumenow aukcyjnych obowiazuja przez 12 miesiecy, liczac od
wrzesnia danego roku. .

W maju 2025 r. TNAC za 2024 r. wynidst 115 mld uprawnien, nieco
wiecej niz w 2023 . W wyniku tego z aukgji zostanie wycofanych
216 min uprawnien, co stanowi 24% TNAC, w okresie od wrzesnia
2025 1. do sierpnia 2026 r. MSR przewiduje rowniez coroczne
uniewaznianie uprawnien w ramach ,invalidation mechanism”
powyzej progu 400 min. W dniu 1stycznia 2025 r. uniewazniono 271
min uprawnien, pozostawiajac w rezerwie 400 min. 0d 2023 .
taCcznie z MSR uniewazniono juz 3,2 mid uprawnien.

°0 Dodatkowo przepisy art. 10 oraz 10c dyrektywy EU ETS pozwolity dodatkowo
Zwiekszyc taczng pule dostepng w ramach FM do ponad 750 min uprawnien. Ich
rownowartosc to ok. 56 mid EUR w latach 2021-2030 przy sredniej cenie 75 EUR.
Wiecej informacji o FM na

Nr 165 / grudzien 2025 .

Fundusz Modernizacyjny

Fundusz Modernizacji (FM) jest programem solidarnosciowym
finansowanym z przychodow z EU ETS, skierowanym poczatkowo
10 panstw czt. UE o nizszych dochodach (Polska, Butgaria,
Chorwacja, Czechy, Estonia, Wegry, totwa, Litwa, Rumunia
i Sfowacja), a od 2024 1. rozszerzonym dodatkowo o trzy kolejne
pafstwa (Grecja, Portugalia i Stowenia). Fundusz ma pomagac
w realizacji unijnych celéw redukcyjnych na 2030 r. poprzez
modernizacje systemdw energetycznych i poprawe efektywnosci
energetycznej. Budzet FM pochodzi z czesci limitu w EU ETS (capu)
i wynosi 438 min uprawnien®.

Do stycznia 2021 r. zatwierdzono ok. 200 programow i projektow
na taczna kwote 19,1 mid EUR, gfownie zwigzanych z odnawialnymi
zrodtami energii, efektywnoscia energetyczng, magazynowaniem
energii i modernizacja sieci. W czerwcu 2025 r. Europejski Bank
Inwestycyjny (EBI) przekazat 37 mid EUR dla 9 panstw
beneficjentow na 34 projekty inwestycyjne. Projekty obejmowaty
m.in. poprawe efektywnosci energetycznej i wymiane Zrodet
ciepta w domach jednorodzinnych w Polsce oraz zwiekszenie
przepustowosci sieci elektroenergetycznej na totwie. Fundusz
wspiera takze dziafania na rzecz sprawiedliwej transformacji
w regionach uzaleznionych od paliw kopalnych oraz pomoc dla
gospodarstw domowych o0 niskich dochodach w walce
Z ubostwem energetycznym.

Nadzor rynkowy

Rynek uprawnien do emisji w UE jest nadzorowany przez przepisy
dotyczace rynkow finansowych i skiada sie z rynku pierwotnego,
gdzie uprawnienia s3 sprzedawane na aukcjach, oraz rynku
wtérnego, gdzie handluje sie kontraktami spot i instrumentami
pochodnymi (futures). Zaréwno kontrakty spot, jak i futures sg
klasyfikowane jako instrumenty finansowe zgodnie z dyrektywa
MIFID I, a nadzor obejmuje przepisy 0 przeciwdziataniu
naduzyciom i wykorzystywaniu informacji poufnych. Nadzor
sprawuja wiadze finansowe panstw czt. UE (np. KNF w Polsce),
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skoordynowane przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych (ESMA?). ESMA monitoruje uczestnikow rynku
pOprzez Wymogi sprawozdawcze i ma zapewnic przejrzystosc
rynku.

W raporcie 22025 ro. opartym na danych z 2024 r. ESMA stwierdzifa,
ze rynek funkcjonuje zgodnie z oczekiwaniami. Aktywnosc
handlowa wzrosta 0 35% W 2024 r., 0si3gajac 13,7 mld uprawnien
wymienionych w 4,7 min transakcji. Zgodnie z danymi ESMA 63%
obrotu odbywato sie za posrednictwem instytucji finansowych
i bankow, a ok. 75% wolumendw obrotu stanowity kontrakty

futures.

ESMA podkresla znaczenie identyfikatorow LEI dla podmiotow
W Rejestrze Unijnym, szczegalnie w zwiazku z rozszerzeniem EU

Nr 165 / grudzien 2025 .

ETS na transport morski i wprowadzeniem ETS2. Pomimo
obowigzkow, dostepnosc LEI pozostaje ponizej oczekiwan.

W dniu 28 marca 2024 r. weszta w zycie zrewidowana dyrektywa
MIFID Il i rozporzadzenie MIFIR (2024/791), wzmacniajace przepisy
dotyczace rynkow finansowych, przejrzystosci i nadzoru. Artykut
57 MIFIR rozszerza kontrole pozycji na platformy handlujgce
instrumentami pochodnymi na uprawnienia do emisji, a artykut
58 wprowadza obowigzek skfadania raportéw pozycji dwa razy
W tygodniu, C0 ma na celu poprawe przejrzystosci handlu
uprawnieniami i kontraktami pochodnymi®.

| 0cena ambicji redukcyjnych UE na tle ambicji stron Porozumienia paryskiego

Przediuzajace sie jesienig 2025 r. wewnatrzunijne negocjacje
W sprawie ustalenia celu redukcyjnego UE na 2040 T
sprowokowaty fale krytyki pod adresem polityki klimatycznej UE
ze strony ekspertow polityki klimatycznej, a takze zajmujacych Sie
ta tematyka dziennikarzy i aktywistow. Zarzuty dotyczace
ostabienia ambicji Unii w zakresie dekarbonizacji pojawity sie
pomimo przyjecia przez parlament EU celu UE zakiadajacego
0siagniecie do 2040 r. redukcji emisji 0 90% w stosunku do
poziomu w1990 r. Tak okreslony cel jest zobowigzaniem prawnie
wigzacym panstwa czt. UE, w ramach ktdrego dziatania krajowe
majg odpowiadac za co najmniej 85% redukcji w porownaniu do
poziomu emisji netto z roku bazowego. W odniesieniu do
pozostatych 5% UE uzgodnifa dopuszczenie od 2036 T
wykorzystania  kredytow miedzynarodowych z  projektow
realizowanych w ramach Artykutu 6 Porozumienia paryskiego dla
realizacji celow redukcyjnych w sektorach niegbjetych EU ETS.

@ ESMA (European Securities and Markets Authority) to europejski organ
nadzorczy, ktorego zadaniem jest zapewnienie Stabilnosci, przejrzystosci i
integralnosci rynkow finansowych w Unii Europejskiej oraz ochrona inwestorow.
°2 (E obecnie analizuje przepisy dotyczace rynkdw instrumentéw pochodnych, w
tym uprawnien do emisji, pod katem mu.in. limitow pozycji i kontroli zarzadzania w
celu zapobiegania naduzyciom i wspierania prawidiowego ksztattowania cen
uprawnien. KE bada takze mozliwosc scentralizowania i ujednolicenia zbierania

Uwzglednienie jednostek offsetowych uzasadnione jest abawami
przed dalsza utrata konkurencyjnosci przez gospodarki panstw czt
UE, potrzebg zapewnienia sprawiedlivego i spotecznie
akceptowanego  przebiegu  dalszej  dekarbonizacji  oraz
zmniejszenia obciazen przemystu.

W celu wspierania europejskiego przemystu UE spowalnia
niektore z dziatan majacych doprowadzic do dekarbonizacji
transportu. KE zaproponowata w grudniu 2025 1. zmiane norm
emisji C02 dla nowych samochodow osobowych, naktadajaca na
producentow od 2035 r. obowigzek ograniczenia wielkosci emisji
spalin 0 90% w stosunku do poziomu z 2021T. Pozostate 10% emisji
bedzie mozna kompensowac m.in. poprzez stosowanie
niskoemisyjnej stali wyprodukowanej w UE oraz niskoemisyjnych
paliw, takich jak e-paliwa i biopaliwa. Regulacje wprowadzone
W ramach pakietu motoryzacyjnego (ang. Avtomotive package)?
odsung w czasie planowany zakaz sprzedazy na rynku unijnym

danych transakcyjnych miedzy MIFIR @ EMIR oraz stara sie okreslic, ktore dane
powinny by¢ publiczne i w jaki sposob je udostepniac. W ramach tego procesu
przeprowadzono tez konsultacje dotyczace funkcjonowania rynkow instrumentow
pochodnych i niektorych aspektow rynku energii spot, obejmujacych przepisy

finansowe stosowane do uprawnien do emisji.
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https://transport.ec.europa.eu/transport-themes/action-plan-future-automotive-sector/automotive-package_en
https://transport.ec.europa.eu/transport-themes/action-plan-future-automotive-sector/automotive-package_en
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nowych samochoddw z silnikami spalinowymi. Zakaz ten, zgodnie
Z pierwotnymi zatozeniami Europejskiego Zielonego tadu, miat
obowigzywac od 2035 r. Unia op0zni rowniez o rok rozpoczecie
stosowania unijnego systemu handlu uprawnieniami do emisji
w transporcie drogowym i budownictwie (ETS2), ktery bedzie
wdrazany nie od 2027, tylko od 2028 r. Zmiany te nie podwazaja
celu osiggniecia zeroemisyjnosci netto do 2050 r,, jednakze staty
sie przedmiotem krytyki obserwatoréw polityki klimatycznej.
Podkreslaja oni brak ambicji unijnych, stawiajac znak rownosci
miedzy rzekomym osfabieniem ambicji Unii, a odejsciem Stanow
Zjednoczonych od Porozumienia paryskiego. Tymczasem UE
pozostaje w nielicznej grupie stron Porozumienia, ktore realizujg
absolutne cele redukcyjne.

Wiekszos¢ panstw deklaruje wzeledne cele redukcyjne

Cele absolutne zgtaszane w ramach Porozumienia paryskiego
koncentrujg sie na zmniejszeniu emitowanej ilosci gazow
cieplarnianych. Jednak najczesciej panstwa-strony Porozumienia
deklarujg wzgledne cele redukcyjne. Moga to byc cele dotyczace
intensywnosci (ang. /ntensity targets), ktre zmierzajg do
ograniczenia emisji w przeliczeniu na jednostke produkgji lub
PKB, pozwalajac na wzrost produkgji przy jednoczesnej redukgji
intensywnosci emisji. Taki cel przyjety Chiny, gtowny swiatowy
emitent C0,. Realizujac wzgledny cel redukcyjny, mozna zwiekszac
produkcje i wowczas wielkosci emisji mogg nadal rosna¢, mimo
zZmniejszenia intensywnosci emisji w przeliczeniu na jednostke
PKB.

Wzgledne cele, okreslane w odniesieniu do scenariusza
referencyjnego (ang.  Business-as-Usua, BAU), proponuje
zdecydowana wiekszost panstw, ktore nie nalezg do kategorii
najmniej rozwinietych panstw (ang. Least Developed Countries)
lub matych panstw wyspiarskich (ang. Sma/l Island Developing
States). Panstwa te Ciesza sie specjalnymi przywilejami, czyli
derogacjami od decyzji stron Porozumienia i nie s3 obcigzone

% “The engine of climate policy has moved to emerging economies. In some
regulatory domains, like rules requiring companies to disclose their emissions
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zobowigzaniami do przedstawiania celow redukcyjnych w swoich
NDC (ang. National Determined contribution), czyli okreslonych na
poziomie krajowym wkiadach do Porozumienia paryskiego.
W zaleznosci od zatozen przyjetych przy  konstruowaniu
scenariusza referencyjnego, kraje te mogg proponowac cele
redukcyjne, ktorych realizacja wigze sie ze wzrostem emisji
W Czasie realizacji ich NDCs. Na ogot wiasnie takie cele proponuja,
przynajmniej w czesci bezwarunkowej wkfaddw do Porozumienia.

JJendencyjne” porownywanie ambicji klimatycznych

Wielu komentatordw, ktdrzy surowo oceniaja decyzje polityczne
UE dotyczace klimatu, przyjmuje ze zrozumieniem wzrost emisji
w krajach rozwijajacych sie. Przykiadem takiego podejscia jest
opublikowany przez Uniwersytet w Oxfordzie na poczatku
listopada 2025 r. przeglad polityk klimatycznych 37 najwiekszych
pafstw Swiata. Przy czym ocene przedstawiona w raporcie mozna
uzna¢ za dos¢ swoiste pojmowanie  sprawiedliwosci
klimatycznej®. Przykiadowo - Chiny, ktorych rzeczywiste emisje
nadal rosng, chwalone s3 za przyjecie regulacji dla bankéw i firm
ubezpieczeniowych, ktére majg wesprzec  osiggniecie
najwyzszego poziomu emisji (ang. peaking). 7 kolei Filipiny
wyrdznione $3 za przyjecie prawa dotyczacego zielonych
zamowien publicznych, natomiast Brazylia, Kenia i Nigeria zyskaty
uznanie za regulacje wdrazajace rynki weglowe (ang. carbon
markets). Raport stwierdza nawet, Ze w niektorych obszarach
regulacyjnych, jak zobowiazanie firm do publikowania informacji
0 emisjach i innych informacji dotyczacych zmian klimatu,
panstwa Afryki i Ameryki tacinskiej demonstrujg wyzsze ambicje,
niZ panstwa europejskie i Ameryka Pgtnocna®. Nie porownuje
jednak trajektorii redukcji emisji w odniesieniu do roku bazowego
miedzy tymi panstwami a UE, co powinno byc podstawa do
stawiania podobnych tez.

Wiele panstw rozwijajacych sie, ktore do okreslenia poziomu
redukcji emisji korzysta ze scenariusza referencyjnego,

and other information related to climate change, African and Latin American
countries now show higher ambition, on average, than European and North
American countries.” /oidem



https://www.bsg.ox.ac.uk/news/climate-policy-strengthens-globally-despite-unprecedented-contestation-us-and-europe?utm_source=hootsuite&utm_medium=&utm_term=&utm_content=&utm_campaign
https://www.bsg.ox.ac.uk/news/climate-policy-strengthens-globally-despite-unprecedented-contestation-us-and-europe?utm_source=hootsuite&utm_medium=&utm_term=&utm_content=&utm_campaign
https://www.bsg.ox.ac.uk/news/climate-policy-strengthens-globally-despite-unprecedented-contestation-us-and-europe?utm_source=hootsuite&utm_medium=&utm_term=&utm_content=&utm_campaign
https://www.bsg.ox.ac.uk/news/climate-policy-strengthens-globally-despite-unprecedented-contestation-us-and-europe?utm_source=hootsuite&utm_medium=&utm_term=&utm_content=&utm_campaign
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W rzeczywistosci zaktada wzrost swoich emisji, a nie ich redukeje.
Panstwa rozwijajace sie maja mozliwosc korekty scenariusza
referencyjnego (BAU) w kolejnych zgtoszeniach, a ostatnio
przedstawione przez nie NDCS nierzadko zakfadajg nawet wiekszy
wzrost emisji, niz ten, ktory deklarowaty w latach 2020-2021.
Przykfadem jest NDC Bangladeszu, w ktérym zmieniony zostat rok
odniesienia z 2012 na 2022, a scenariusze BAU oraz odniesienia
proponuja wzrost emisji do 2030, z patencjalnym ograniczeniem
po 2030 r? Porownywanie takich deklaracji z obowiazujacymi
prawnie celami unijnymi moze wprowadzac w btad. Zwtaszcza, ze
UE do 2050 r. zamierza 0siggnac neutralnosc¢ klimatyczng i w tym
celu przyjmuje konkretne, prawnie obowigzujace, absolutne cele
redukcyjne, oraz definiuje narzedzia do ich realizacji.

Sama UE nie osiggnie jednak celu Porozumienia paryskiego,
konieczne do tego s3 rowniez wysitki pozostatych stron
Porozumienia. Warto w tym miejscu podkreslic jednak, ze wysitki
UE pozostaja niezbedne, zarowno dla utrzymania wiasnej $ciezki
redukgji emisji, jak i dla stymulowania globalnych dziatan na rzecz
realizacji celow Porozumienia paryskiego. Jednakze globalne
emisje gazow cieplarnianych rosng, zamiast ulegac stabilizacji,
nie wspominajac o spadku koniecznym dla osiagniecia celu
Porozumienia. W 2023 1. swiatowe emisje gazow Cieplarnianych
o0siggnety poziom ok. 55 Gt COze, czyli prawie 3% powyzej emisji Z
2015 1, kiedy to zawarto Porozumienie paryskie?. W 2024 r.
globalne emisje jeszcze wzrosty, 0siggajac 55,7 Gt C0.e%. Raporty
OECD wskazuja, ze taczne emisje panstw cztonkowskich OECD,
stanowigce ok. 78% emisji Swiatowych, spadty od 2015 r. do 2023
. 0 10%, 0siggajac poziom ok. 13,1 Gt CO.e, podczas gdy emisje
panstw partnerskich OECD - zwiekszyty Sie w tym okresie 015%%.

Wzrost ambicji NDC nie zawsze prowadzi do osiggniecia celow Art.

4 Porozumienia paryskiego

Artykut 4 Porozumienia paryskiego dotyczacy celow redukeyjnych
zobowiazuje strony do przedstawiania w odstepach piecioletnich
kolejnych zgtoszen krajowych wkiaddw do Porozumienia (NDCS).
Kazdy cykl zetaszania NDCs powinien przede wszystkim prowadzic
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do zmniejszania luki pomiedzy wspolnymi ambicjami stron
Porozumienia a poziomem koniecznym do osiggniecia
globalnego celu Porozumienia (utrzymania wzrostu temperatury
do konca stulecia znacznie ponizej 2°C i dazenie do limitu 1,5°C).
Tymczasem wiekszos¢ panstw interpretuje  wzrost ambigji
Znacznie szerzej, zaliczajac do nich rowniez deklaracje nowych
dziatan, w tym planow, aktow prawnych, regulacji, strategii
i krajowych polityk oraz tworzenie i angazowanie instytugji
rzadowych stuzacych ich realizacji. W zwigzku z tym dziatania
przedstawiane w NDCS obejmujg nie tylko obnizanie swiatowych
emisji, giownie w odniesieniu do scenariusza BAU, ale réwniez
adaptacje do zmian klimatu, a takze sprawiedliwg transformacje.
W ten sposob kraje rozwijajace sie czesto przedkiadaja plany
adaptacji do zmian klimatu jako swoje etowne wkiady do
Porozumienia paryskiego, co jest poniekad zgodne ze wzrastajaca
rolg adaptacji w miedzynarodowych negocjacjach. Ponadto,
przedstawiaja swoje plany sprawiedliwej transformacji czy
polityki wobec strat i szkod (ang. Loss and Damage), gtownie
w kontekscie ubiegania sie o wsparcie miedzynarodowe dla
realizacji postulowanych dziatan. Wobec tego krytyka polityki
unijnej jako mato ambitnej jest nieuzasadniona. Wprawdzie
dziatania planowane przez UE, mimo ich radykalizmu
i spodziewanych kosztdw ekonomicznych i spotecznych dla
Europejczykow nie wystarcza do zamkniecia luki w ambicji
mitygacyjnej stron Porozumienia paryskiego, ale wynika to
z braku proporcjonalnych ambicji wiekszosci innych stron.

Potrzeby finansowania polityki klimatycznej na swiecie

Powodem braku ambicji wiekszosci stron  Porozumienia
paryskiego jest na ogot potencjalny koszt transformacii
energetycznej i adaptacji do zmian klimatu. Zaangazowanie
finansowe UE, a takze Wielkiej Brytanii, Norwegii, Szwajcarii, czy
KKorei i Japonii nie jest w stanie zapewni¢ wystarczajacych
$rodkow na globalng transformacje. Miedzynarodowe instytucje,
takie jak Bank Swiatowy, czy Global Environment Facility (GEF)
rowniez majg ograniczone zasoby. Korzystajg z pakietow,

3 \Wsrod gtéwnych partnerow OECD znajduja sie Chiny, Indie, Indonezja, Brazylia,
zy RPA.



https://unfccc.int/sites/default/files/2025-09/Bangladesh%20Third%20Nationally%20Determined%20Contribution%20%28NDC%203.0%29.pdf
https://edgar.jrc.ec.europa.eu/report_2024#:~:text=According%20to%20the%20latest%20data%2C%20global%20GHG%20emissions,CO%202eq%20compared%20to%20the%20levels%20in%202022.
https://joint-research-centre.ec.europa.eu/jrc-news-and-updates/world-emissions-hit-record-high-eu-leads-trend-reversal-2025-09-09_en#:~:text=Human%20activities%20worldwide%20in%202024%20sent%20a%20record,from%20land%20use%2C%20land-use%20change%2C%20and%20forestry%20%28LULUCF%29.
https://joint-research-centre.ec.europa.eu/jrc-news-and-updates/world-emissions-hit-record-high-eu-leads-trend-reversal-2025-09-09_en#:~:text=Human%20activities%20worldwide%20in%202024%20sent%20a%20record,from%20land%20use%2C%20land-use%20change%2C%20and%20forestry%20%28LULUCF%29.
https://www.oecd.org/en/publications/the-climate-action-monitor-2025_1819c631-en/full-report/how-far-are-countries-from-achieving-national-and-global-mitigation-objectives_b19ae3c0.html
https://www.oecd.org/en/publications/the-climate-action-monitor-2025_1819c631-en/full-report/how-far-are-countries-from-achieving-national-and-global-mitigation-objectives_b19ae3c0.html
https://www.oecd.org/en/publications/the-climate-action-monitor-2025_1819c631-en/full-report/how-far-are-countries-from-achieving-national-and-global-mitigation-objectives_b19ae3c0.html
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ztozonych ze srodkow wiasnych (pochodzacych z zyskéw
Z inwestowania, kapitatu cztonkowskiego, czy obligacji) i ze
skiadek czionkaw, ktore wykorzystywane s3 do udzielania
pozyczek, grantow i wsparcia dla krajow rozwijajacych sie.
Podobnie $rodki zielonego Funduszu Klimatycznego (&reen
Llimate Fung GCF) pochodza z dobrowolnych wpfat krajow
rozwinietych, przekazywanych jako wkiady kapitatowe, dotacje
i pozyczki w ramach pomocy finansowej dla krajéw rozwijajacych
sie, udzielanej na wsparcie dziatan klimatycznych, zgodnie ze
zobowigzaniami  Porozumienia  paryskiego i Konwencji
klimatycznej (UNFCCC). GCF wykorzystuje rowniez srodki prywatne,
oferujac ,dzwignie” dla inwestycji, a finansowanie programéw
zapewniaja cykle uzupetniania zasobow (ang. replenishment). Nie
s3 to jednak s$rodki odpowiadajace potrzebom zgfaszanym
w NDCs. W obecnym cyklu GCF na lata 2024-2027 zadeklarowane
do grudnia 2023 r. wptaty 31 panstw 0siagna poziom ponad 12,8
mid USD®. Tymczasem opublikowany we wrze$niu 2024 r. raport
Stafego Komitetu Finansowego UNFCCC (ang. Standing Committee
on Finance)® dotyczacy potrzeb finansowych  zwigzanych
Z realizacjg Konwencji i Porozumienia przez kraje rozwijajace sie,
podaf podsumowanie kosztow wdrazania dziatan stuzacych
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realizacji Porozumienia w oparciu 0 zgioszenia 98 panstw
rozwijajacych sie, ktore przedstawity odpowiednie kalkulacje.
Wedtug raportu na realizacje bezwarunkowych wkiadow potrzeba
882 mid USD, natomiast do wykonania warunkowych wkiadéw
tych panstw do 2030 r. konieczne jest 2,4 bin (biliondw) USD.
Ponadto kolejna kwota 1,75 bin USD wynikajaca z podsumowania
deklaracji, zawartych w tych 98 NDCs, byfaby przeznaczona na
dziatania, ktére nie zostaty zakwalifikowane do wspomnianych
kategorii.

Skoro  wiekszos¢  wskazanych  powyzej Srodkow  byfaby
przeznaczona na adaptacje i realizacje celow redukeyjnych, to
nalezy zatozy¢, ze tego typu deklarowane dziatania
uwarunkowane wsparciem nie zostang zrealizowane bez
zapewnienia im finansowania. W zwiazku z tym ocena ambigji
NDCs powinna brac pod uwage warunkowy charakter tych
wktadow. Porownywanie ich z poziomem ambicji polityki
klimatycznej UE wydaje sie nieadekwatne. UE realizuje
konsekwentnie swoje plany i zobowi3zania, a Sciezka do
0sigeniecia zerowej emisji netto w 2050 r. jest okreslona
i obwarowana prawem unijnym tak, zeby zapewnic realizacje

tego celu.



https://www.greenclimate.fund/news/cop28-green-climate-fund-reaches-record-funding-level
https://www.greenclimate.fund/news/cop28-green-climate-fund-reaches-record-funding-level
https://unfccc.int/sites/default/files/resource/UNFCCC_NDR2_ES_Web_Final.pdf

» Raport z rynku C02

N 165 / grudzien 2025 r.

| Najwazniejsze informacje z globalnych systemow ETS

»

4 grudnia - Rzad Wielkiej Brytanii - zdecydowat
0 przediuzeniu dziafania krajowego systemu handlu
uprawnieniami do emisji UK ETS po 2030 r. System wejdzie
w druga faze od 1 stycznia 2031 r. i bedzie obowigzywac
przez 10 lat, do kofca 2040 r. Taki okres ma zapewni¢
przedsiebiorstwom wieksza pewnos¢ planowania oraz
zachecic do dtugoterminowych inwestycji niskoemisyjnych.
Jednoczesnie rzad zapowiedziat mozliwosc  realizacji
przegladow systemu w trakcie tej fazy, aby zachowac
elastycznost i reagowac na zmiany gospodarcze oraz
technologiczne. Wiadze zdecydowaty takZe o dopuszczeniu
przenoszenia niewykorzystanych uprawnien do emisji
Z pierwszej do drugiej fazy (tzw. bankowanie uprawnien).
Szczegotowy plan limitéw emisji (capu) zostanie poddany
0sabnym konsultacjom. Rzad zapowiada, ze nowe limity
beda zgodne z brytyjskimi celami klimatycznymi.®

4 grudnia - Brytyjskie wtadze opublikowaty odpowiedz na
konsultacje dotyczace przysztych zasad funkcjonowania
rynku UK ETS. Za jedn3 z kluczowych decyzji uznano
utrzymanie minimalnej ceny na aukcjach uprawnien do
emisji, potaczone z jej waloryzacjg o inflacje. 0d 2026 .
minimalna cena wzrosnie z 22 GBP do 28 GBP, a od 2027 T.
bedzie corocznie waloryzowana. Ma to zapobiegac
dfugotrwatym spadkom cen i zapewnic stabilny sygnat
inwestycyjny dla firm ograniczajacych emisje. Rzad
zdecydowat rowniez o pozostawieniu  bez zmian
mechanizmu reagujacego na nadmierny wzrost cen
uprawnien, ktory pozwala na interwencje rynkowa.
Jednoczesnie  odrzucono  wprowadzenie  nowego
mechanizmu  automatycznego  dostosowania  podazy
uprawnien®, obecne

uznajac, e rozwiazania  sa

% Chodzi 0 tzw. Supply Adjustment Mechanism (SAM), ktory jest odpowiednikiem
rezerwy MSR w ETS
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wystarczajace dla samodzielnie dziatajacego systemu.
Wiadze podkreslaja, ze przyjete decyzje maja charakter
przejsciowy i zapewniajg stabilnosc rynku w okresie
poprzedzajagcym  mozliwe  pofaczenie  brytyjskiego
i unijnego systemu ETS3*

4 grudnia - Tajlandzki rzad zatwierdzit projekt pierwszej
kompleksowej ustawy 0 zmianach Kklimatu, ktora
przewiduje wprowadzenie podatku od emisji €O, oraz
stworzenie krajowego systemu ETS. Dokument zostat
przyjety, jako

$rodowiskowej, majacej pomoc w ograniczaniu emisji

kluczowy element nowej polityki

gazow cieplarnianych i dazeniu do neutralnosci
klimatycznej. Ustawa obejmuje szesc giownych elementow,
w tym opodatkowanie paliw i produktow emitujgcych C0;,
stworzenie systemu ETS oraz ustanowienie organow
nadzorujacych polityke klimatyczna. Ponadto w projekcie
ustawy Zaproponowano powotanie funduszu
klimatycznego, ktory bedzie finansowany ze srodkow
Z mechanizméw cenowych i ma byC przeznaczany na
finansowanie projektow niskoemisyjnych i adaptacyjnych.
Ustawa wymaga jeszcze zatwierdzenia przez parlament.®

11 erudnia - Australijski urzad Clean Energy Regulator
wprowadzit zasady umozliwiajace rozwigzanie umow na
dostawy australijskich jednostek weglowych (ang.
Australian Carbon Credit Unit ACCU). Dotyczy to umow,
w ktorych dostawca zobowigzat sie do przekazania
okreslonej liczby jednostek w ustalonych terminach, ale
Z roznych powodow nie jest w stanie wywigzac sie z tych
zobowigzan. Nowe przepisy pozwalajg na zakonczenie
takiej umowy poprzez wniesienie optaty korncowej zamiast

dostarczenia petnej liczby jednostek. Aby skorzystac z tej



https://www.gov.uk/government/consultations/extending-the-uk-emissions-trading-scheme-cap-beyond-2030#full-publication-update-history
https://www.gov.uk/government/consultations/extending-the-uk-emissions-trading-scheme-cap-beyond-2030#full-publication-update-history
https://www.gov.uk/government/consultations/uk-emissions-trading-scheme-future-markets-policy#full-publication-update-history
https://www.gov.uk/government/consultations/uk-emissions-trading-scheme-future-markets-policy#full-publication-update-history
https://reccessary.com/en/news/thailand-climate-change-bill?utm_source=chatgpt.com
https://reccessary.com/en/news/thailand-climate-change-bill?utm_source=chatgpt.com
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mozliwosci, nalezy zgtosic chec¢ udziatu do 30 czerwca
2026 1. oraz podpisac aneks do umowy, ktora okresli
ostateczny plan dostaw uprawnien do konca jej
obowigzywania. Celem wprowadzenia nowych zasad jest
Zwiekszenie elastycznosci systemu i zapewnienie wiekszej
przejrzystosci dla uczestnikow rynku.®

12 grudnia - Czarnogora przyjeta Krajowy Plan Energetyczny
i Klimatyczny (NECP), strategiczny dokument okreslajacy
cele kraju do 2030 r. w zakresie transformacji energetycznej
i walki ze zmianami klimatu. Plan zakiada 55% redukcje
emisji gazéw cieplarnianych, co najmnigj 50% udziat
odnawialnych zradet energii w miksie energetycznym oraz
znaczna poprawe efektywnosci energetycznej. Dokument
ma ufatwic inwestycje w nowe elektrownie oparte na
odnawialnych  Zzradfach, modernizacje infrastruktury
Sieciowej oraz bezpieczne wycofywanie sie z wegla, w tym
transformacje regionu zwiazanego z elektrownia Pljevlja.
18 grudnia - UE potwierdzita, ze Wielka Brytania nie
zostanie zwolniona z optat w ramach CBAM, dopdki oba
rynki handlu emisjami nie zostang formalnie pofaczone. UE
i Wielka Brytania bed3 wspotpracowac nad technicznym

potaczeniem obu rynkow UK ETS i EU ETS, co moze zajac

N 165 / grudzien 2025 r.

wiecej niz rok. KE zaznaczyta jednak, ze eksport energii
elektrycznej z Wielkiej Brytanii, co do zasady moze jednak
uniknac optaty CBAM, poniewaz brytyjscy producenci juz
ponosza wyzsze koszty za emisje w ramach swojego
systemu ETS niz ich unijni konkurenci. Firmy majg czas do
wrzesnia 2027 1. na zakup certyfikatow CBAM obejmujacych
emisje z 2026 r, co zwieksza presje na brytyjskie
przedsiebiorstwa, ktore chcg unikng¢ dodatkowych
kosztow handlowych w okresie transformacji klimatycznej.
Zgodnie z wyliczeniami rzadu Wielkiej Brytanii, CBAM moze
kosztowac nawet 800 min GBP rocznie ®

23 grudnia - Fundusz Dekarbonizacji Ukrainy po roku
i trzech miesigcach funkcjonowania sfinansowat 72
projekty zwigzane z efektywnoscia energetyczna i redukeja
emisji w ramach budzetu wynoszacego ok. 30 min EUR.
Okoto 95% S$rodkow trafito do przemystu, a reszta do
spofecznosci lokalnych i na rozwoj infrastruktury. Catkowite
naktady, wliczajac srodki inwestorow, przekroczyty ok. 40
min EUR. Projekty pozwolity oszczedzic ponad 132 GWh
rocznie i zmniejszyc emisje C0, 0 40 tys. ton. Inwestycje
obejmujg  instalacje  paneli

stonecznych, — audyty

energetyczne oraz inteligentne liczniki gazu.®



https://environment.govt.nz/news/government-announces-a-series-of-changes-to-nzs-climate-change-law/
https://environment.govt.nz/news/government-announces-a-series-of-changes-to-nzs-climate-change-law/
https://environment.govt.nz/news/government-announces-a-series-of-changes-to-nzs-climate-change-law/
https://ceenergynews.com/climate/montenegro-energy-and-climate-plan/
https://www.reuters.com/sustainability/cop/eu-rules-out-uk-exemption-carbon-border-levy-until-markets-link-2025-12-17/
https://www.reuters.com/sustainability/cop/eu-rules-out-uk-exemption-carbon-border-levy-until-markets-link-2025-12-17/
https://ecopolitic.com.ua/en/news/uah-1-5-billion-and-72-funded-projects-the-decarbonization-fund-reported-on-the-results-of-its-work/
https://ecopolitic.com.ua/en/news/uah-1-5-billion-and-72-funded-projects-the-decarbonization-fund-reported-on-the-results-of-its-work/
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| Pozostate informacje

Sekretariat Konwencji Klimatycznej (UNFCCC) opublikowat
dane dotyczace projektéw (DM (ang. (lean Development
Mechanism, (DM - mechanizm czystego rozwoju)®, z ktérych
wynika, ze na koniec grudnia byto 7829 projektow CDM,
a faczna liczba wydanych jednostek CER, wygenerowanych
w ramach tych projektow, wyniosta 2 384 miIn. Natomiast
catkowita liczba jednostek wydanych w zwigzku z realizacja
356 dziatan programowych (DM (ang.  Programme
ofActivities, POA - dziatania programowe)” osiagneta
poziom 74,7 min jednostek CER.

W dniu 16 grudnia 2025 r. KE przedstawita nowy Automotive
Package (Pakiet Motoryzacyjny), ktorego celem ma byc
wsparcie sektora w transformacji do czystej mobilnosci.
Nowy pakiet wyznacza ambitne i jednoczesnie
pragmatyczne cele majace doprowadzic do osiggniecia celu
neutralnosci klimatycznej do 2050 1, a jednoczesnie ma
wspierac producentow i uprosci¢ dotychczasowe przepisy.
Celem przyjetego pakietu jest wsparcie branzy w wiekszej
elastycznosci w  o0sigganiu  celow redukcyjnych oraz
wspieranie produkeji pojazdow i akumulatorow w UE.
Inicjatywa dotyczaca flot korporacyjnych ma tez wspierac
upowszechnienie pojazdow zero- i niskoemisyjnych. wWsrod

Nr 165/ grudzien 2025 r.

e \Wsparcie dla produkcji baterii/ akumulatoréw - dzieki
1,8 mld EUR z programu Battery Booster ma zostac
przyspieszony rozwoj w petni europejskiego fancucha
wartosci baterii (w tym 15 mid EUR ma wspierac
europejskich producentow ogniw baterii w ramach

nieoprocentowanych pozyczek).

e Omnibus motoryzacyjny - ma zmniejszyc obcigzenia
administracyjne i obnizy¢ koszty dla europejskich

producentéw,  zwiekszajac  ich

konkurencyjnos¢ i zwalniajac zasoby na dziatania

Zwigzane z dekarbonizacja. Oczekuje sie,

przedsiebiorstwa zaoszczedza ok. 706 min EUR rocznie.
Dziatanie to ma zapewni¢ catkowite oszczednosci

administracyjne  wynikajace  ze

omnibusow i inicjatyw

przedstawionych dotychczas przez KE do ok. 14,3 mid

EUR rocznie. Wiecej informacji na

, ktora
wdraza czesciowo przepisy dot. mechanizmu CBAM, w dniu
18 grudnia 2025 r. zostafa podpisana przez Prezydenta RP.

globalna

wszystkich
upraszczajacych

najwazniejszych elementow pakietu znalazty sie m.in.:

e Redukcja emisji - od 2035 r. producenci samochodow
beda musieli spefni¢ cel redukcji emisji o 90%,
a pozostate 10% bedzie musiato  zostac
zrekompensowane  poprzez  wykorzystanie  stali
niskoemisyjnej produkowanej w UE lub paliw

syntetycznych (e-fuels) i biopaliw.

e [(redyty - przed 2035 r. producenci samochoddw beda
mogli korzystac z tzw. ,superkredytow” za mate,

przystepne  cenowo  samochody

produkowane w UE.

40

elektryczne

Ustawa reguluje m.in. uzyskiwanie przez importerow
towaréw CBAM i ich posrednich przedstawicieli celnych
dostepu do Rejestru CBAM z wykorzystaniem Platformy
Ustug Elektronicznych Skarbowo-Celnych (PUESC), wdraza
przepisy dot. nadawania, odmowy nadania i cofania statusu
upowaznionego  zefaszajacego (BAM oraz  reguluje
zagadnienia zwiazane z raportowaniem emisji w okresie
przejsciowym, ktore nie zostaty uregulowane bezposrednio
W przepisach rozporzadzenia wykonawczego Komisji
2023/1113, w
przeprowadzania procedury korekty. Wiecej na

Europejskiej szczegolnosci  zasady

ang. Programme of Activities (PoA) - dziatania programowe obejmuja realizacje
wielu pojedynczych projektow, ktore faczy wspolna procedura zatwierdzania, a

dodawanie kolejnych projektow odbywa sie bez koniecznosci ich nowego
zatwierdzania, co prowadzi do obnizenia kosztow (wiecej nt. COM PoA:
)



http://cdm.unfccc.int/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_25_3051
https://orka.sejm.gov.pl/opinie10.nsf/nazwa/1855_u/$file/1855_u.pdf
https://orka.sejm.gov.pl/opinie10.nsf/nazwa/1855_u/$file/1855_u.pdf
https://orka.sejm.gov.pl/opinie10.nsf/nazwa/1855_u/$file/1855_u.pdf
https://kobize.pl/pl/article/aktualnosci-2025/id/3109/ustawa-wdrazajaca-przepisy-dot-mechanizmu-cbam-podpisana-przez-prezydenta-rp
https://kobize.pl/pl/article/aktualnosci-2025/id/3109/ustawa-wdrazajaca-przepisy-dot-mechanizmu-cbam-podpisana-przez-prezydenta-rp
http://cdm.unfccc.int/ProgrammeOfActivities/index.html
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Ministerstwo Srodowiska i Klimatu poinformowato na
swoich stronach, ze od 1 stycznia 2026 1. przyw0z towarow
objetych mechanizmem CBAM na obszar celny UE bedzie
mozliwy co do zasady wyiacznie przez upowaznionego
zetaszajacego (UZ CBAM). Mechanizm ten ma na celu
wyrdwnanie cen dwutlenku wegla emitowanego podczas
produkcji towaréw wysokoemisyjnych importowanych do
UE. Importerzy oraz posredni przedstawiciele celni mogq
sktadac wnioski 0 nadanie statusu UZ CBAM juz od 1 grudnia
2025 1. za posrednictwem unijnego portalu. Dostep do
systemu uzyskuje sie poprzez platforme PUESC, przy czym
podmioty posiadajace juz uprawnienie ,Dostep do rejestru
(BAM" otrzymaja €0 automatycznie. Wnioski rozpatruje
Dyrektor Izby Administracji Skarbowej w Poznaniu, ktery na
wydanie decyzji ma 120 dni. Co istotne, po 1stycznia 2026 1.
import towardw powyzej progu 50 ton rocznie jest
dopuszczalny juz na podstawie samego ztozonego wniosku,
0 ile zostanie on wystany przed dokonaniem przywozu.
Obowiazek posiadania statusu nie dotyczy importerow,
ktorych taczna masa towarow CBAM nie przekracza 50 ton
w roku kalendarzowym, z wytaczeniem energii elektryczne;
i wodoru. W przypadku podmiotow dziatajacych krocej niz
dwa lata obrotowe, konieczne jest ztozenie gwarancji
finansowej w celu potwierdzenia zdolnosci do wypetnienia
zobowigzan. Organem odpowiedzialnym za monitorowanie
oraz zwalnianie gwarancji jest organ wiasciwy do
rozpatrzenia wniosku o status UZ CBAM. Ministerstwo
Klimatu i Srodowiska zacheca wszystkich importeréw
objetych nowymi przepisami do niezwiocznej rejestracji
W systemie PUESC*.

2
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»  Zgodnie z komunikatem Eurostatu w ciagu pierwszych
dziewieciu miesiecy 2025 r. sredni miesieczny import gazu
zZiemnego zmniejszyt sie 018,3% pod wzgledem wartosci oraz
0 6,6% pod wzgledem wolumenu w poréwnaniu do 2024 .
Jednoczesnie wartos¢ importowanego skroplonego gazu
ziemnego (LNG) wzrosta 0 36,1%, a jego wolumen zwiekszyt
sie 0 259%. Wartos¢ importowanego gazu ziemnego
W stanie gazowym wzrosta 0 3,1%, podczas gdy wolumen
spadt o0 49%. W trzecim kwartale 2025 r. gtownymi
dostawcami ropy naftowej do UE byty: Norwegia (14,6%),
Stany Zjednoczone (14,5%) oraz Kazachstan (12,2%).
Wiekszos¢  skroplonego  gazu  ziemnego  (59,9%)
importowano ze Standw Zjednoczonych, kolejne 12,7%
pochodzito z Rosji, a 7,1% z Algierii. Norwegia byta giownym
dostawcg gazu ziemnego w stanie gazowym (51,8%),
nastepnie Algieria (14,6%) i Wielka Brytania (13,4%).

»  Zgodnie z komunikatem Eurostatu (z dnia 11 grudnia 2025 .)
w Il kwartale 2025 r. 493% energii elektrycznej
produkowanej w UE pochodzito z odnawialnych Zrodet
energii, co oznacza wzrost 0 3,8% r/r*. Wsrod panstw UE
najwiekszy udziat w produkgji energii elektrycznej z 0ZE
W tym czasie odnotowata Dania (95,9%), Austria (93,3%) oraz
Estonia (85,6%). Natomiast najnizszy udziat zostat
odnotowany na Malcie (16,6%), w Czechach (19,7%) oraz
Stowacji (21,1%). Wiekszosc energii elektrycznej wytwarzanej
ze 7rodet odnawialnych pochodzita z energii pochodzacej ze
storica (38,3%), wiatru (30,7%) i wody (23,3%), a nastepnie
7 biopaliw (facznie: biomasy stafej, biogazu i bioptynow)
(72%) oraz energii geotermalne;j (0,5%)%.

“Nalezy zauwazyc, ze w az 21 panstwach czt. UE udziat 0ZE w wytwarzaniu energii
elektrycznej wzrost w trzecim kwartale 2025 r. Najwieksze wzrosty rok do roku

odnotowano w Estonii (+20,6%), na Litwie (+18,9%) i w Austrii (+16,3%).
45



https://www.gov.pl/web/klimat/jak-uzyskac-status-upowaznionego-zglaszajacego-cbam-i-dostep-do-portalu
https://www.gov.pl/web/klimat/jak-uzyskac-status-upowaznionego-zglaszajacego-cbam-i-dostep-do-portalu
https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20251219-2
https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20251219-2
https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20251211-1
https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20251211-1
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Tabela 13. Kalendarium najwazniejszych wydarzen w styczniu 2026 T.

Dzien Wydarzenie

1stycznia-30 czerwca Prezydencje w Radzie UE obejmuje Cypr

8,13-14,19, 217, 29 stycznia Posiedzenie Grupy Roboczej Rady UE ds. Energii
1-9,13-14,19, 23, 26-27
stycznia

Posiedzenie Grupy Roboczej Rady UE ds. Srodowiska

15, 21-22, 22, 28 stycznia Posiedzenie Grupy Roboczej Rady UE ds. Miedzynarodowych zagadnien Srodowiska

Posiedzenie Komisji Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego i Bezpieczeristwa

19, 28-29 stycznia . o
Zywnosci w PE (ENVI)

19, 28-29 stycznia Posiedzenie Komisji ds. Przemystu, Badan Naukowych i Energii w PE (ITRE)

19 stycznia Posiedzenie plenarne Parlamentu Europejskiego w Sztrasburgu

Terminy aukcji uprawnien EUA w UE:

EEX: 7 21 stycznia 2026 r. (Sroda) — krajowa aukcja polskich uprawnien — 1,524 min EUA/
aukcje (start 9:00-11:00);

EEX: od 8 do 29 stycznia 2026 r. . (poniedziatek, wtorek i czwartek) - unijna aukcja uprawnien
EUA (+EFTA): 2,712 min EUA/na aukgje

EEX: 0d 9 do 30 stycznia 2026 r.- 1,093 min EUA/aukcje (piatek - krajowa aukcja niemiecka);

W styczniu

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

Wykres 7. Srednie arytmetyczne ceny uprawnien EUA z rynku spot [w EUR] w latach 2013-2025
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20

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 @ 2023 2024 @ 2025
—FUA 447 596 769 535 583 1588 2485 2477 5356 8082 8341 6523 7395

Zrodto: Opracowanie wiasne KKOBIZE na podstawie danych o cenach z gietdy Bluenext (od 26 lutego 2008 do 11 czerwca 2008 r.), rynku OTC (do dnia 10 czerwca 2009 1) i
gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX, Nordpool (od 11 czerwca 2009 r. do konca grudnia 2012 r.) oraz na podstawie danych gietdy ICE, EEX (poczynajac od 1 stycznia 2013 1.)
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Wykres 8. Dzienne ceny zamkniecia transakcji uprawnieniami EUA na rynku spot w latach 2008-2025 [w EUR]
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Wykres 9. Dzienne ceny zamkniecia transakgji uprawnieniami EUA na rynku spot w latach 2023-2025 z wyznaczonymi liniami
oporu i wsparcia [w EUR]

90
85 linia oporu #2
80
75
70
65
60

55

50
45

112024
28.2.2024
16.4.2024
03.6.2024
2112024
07.9.2024

m m
A~ ~
o o
~ ~
~ @
[aa} 5
o <

0710.2023
24112023
25.10.2024
12.12.2024
29.1.2025
18.3.2025
05.5.2025
22.6.2025
09.8.2025
26.9.2025
13.11.2025
31.12.2025

Zrodto: Opracowanie wiasne KOBiZE na podstawie danych o cenach z gietdy Bluenext (od 26 lutego 2008 do 11 czerwca 2008 r.), rynku OTC (do dnia 10 czerwca
2009 1.) i gietdy ICE/ECX, Bluenext, EEX, Nordpool (od 11 czerwca 2009 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, w Raporcie z rynku C0. zamieszczono wykresy
przedstawiajace gtowne trendy cenowe. Wykres 8 prezentuje dane za okres od lutego 2008 r. do grudnia 2025 r, natomiast wykres 9 przedstawia
zakres zmiennosci cenowej od lipca 2023 r. do grudnia 2025 T.
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