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Hackerské Utoky na evropské emisni registry

1. Strukturalni riziko
2. Nejvétsi strukturalni krize systému EU ETS od padu EUA v roce 2006
3. Firmam z nékolika evropskych zemi soucasné bylo ukradeno minimalné 2 miliony povolenek
v hodnoté okolo 30 milion{ Euro (cca. 735 milionl CZK) a list pravdépodobné neni jesté
konecny
4, Pravé fatalni neschopnost EU a CITL ucinné Celit krizi zejména zverejnénim oficialniho
seznamu kddt vsech zmizelych povolenek paralyzuje spotovy trh s EUA
5. Vétsina burz obchoduijicich spot (i daily futures) je uz déle nez tfi mésice zavrena, mnoho
vyznamnych hracl na trhu s emisemi (mezinarodni banky i nejvétsi elektrarenské
spolecnosti) rovnéz prestalo spot pravé ze strachu z nakupu ,zasazenych®™ povolenek
obchodovat
=> nedostatek poptavky po EUA pochazejicich zejména z regionu stredni a
vychodni Evropy
6. BlueNext oznamil nova bezpecnostni opatreni — Safe Zone Trading
a. VWyhoda = znemoZnéni dalsi cirkulace kradenych povolenek na trhu
b. Nevyhoda = de facto zastaveni spekulativniho a OTC obchodovani (zejména pro banky a energetické giganty)
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Krize jadernych elektraren

1. Kombinace strukturalniho a komoditniho rizika

2. Katastrofické zemétreseni a nasledna vina tsunami v Japonsku v breznu 2011
zpUsobily kromé ztrat na lidskych Zivotech a obrovskych materialnich Skod i zvySené
obavy ohledné bezpelnosti jadernych elektraren

3. Prestoze se nasi externi poradci z fad uznavanych fyzikd jednohlasné shodli na tom,
ze vazneé riziko v podobé opakovani Cernobylu nehrozi (Unik alfa a beta zareni ano,

WV =V 7

malo dni obrovskou ,,anti-jadernou™ kampan

4. Okamzity vliv to mélo na Némecko, kde diky odporu verejného minéni doslo k
uzavreni vétsiny starsich jadernych elektraren, coz zpUsobilo strach ze zvysené
poptavky po uhli a plynu na tomto nejvétSim energetickém trhu Evropy

5. To mélo v uplynulych tydnech za nasledek nejvyssi ceny emisi za poslednich nékolik
let (EUA spot i nad 16.50€, Futures kontrakty Dec11 vice nez 17.30€)
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CDM projekty — dva zasadni faktory pro trh (strukt. / reg. riziko)

1. CDM projekty post 2013 - Vliv na cenu emisi: ®

Dlouhodoby problém
Strukturalni/regulatorni riziko

Budou projekty CDM v letech 2013-2020 pojicim mechanismem vsSech ostatnich
(nové vznikajicich i jiz existujicich) systémd, ¢i bude nadale hlavnim odbytistém
Evropa?

2. HFC 23 - Vliv na cenu emisi: ® ® @

Strednédoby problém
Kredity CER z projektl na zachytavani téchto primyslovych plynd s vysokym
»potencialem globalniho oteplovani® (témér 12 000x vice nez CO2)

Predstavuji témér 70% vsSech CER vygenerovanych ze CDM projektd v letech
2008-2012

Odpurci obvinuji OSN, ze pridéleni takto velkého mnozstvi je tzv. ,windfall profit"
(nezaslouzeny zisk)

CDM executive board proto vsechny tyto projekty kontroloval a nékolik mésict
zadrzoval desitky milion{ tun

V lednu 2011 byly desitky milionl kreditl vydany a

carboneEs
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Postkjotska nejistota (strukturalni / regulatorni riziko)

1)
2)

3)

4)
5)
6)

7)

Jak daleko jit v redukcich?
Kdy: 2020 ci dale (2050)?
Zakladni rok
= 1990 (,Kjotsky" rok) — EU, JAP
= 2005 - USA, Canada
= 2000 — Australia
Spolecné usili rozvojového vs. rozvinutého svéta
Kolik prispéji rozvojové staty tém ,chudsim™?

Kolik zaplati jednotlivé staty?

CDM, JI

jasné po COP15?
(Y/N)
Y (2°C)

Y (2020)

Mira rizika

N (vychozi pro jednani 1990) eoeo

N (I
Y (100 billion Euro per year) o0

N (I
N oo e
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Emisni cile (1990-2020)

EU - USA - CAN -AUSTR - JPN emissions 1990 - 2020
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Emisni cile (2005-2020)

EU - USA - CAN - AUSTR - JPN emissions 2005 - 2020

120.0%

100.0% =—t—EU
-t + USA
= CAN

JAP
80.0% —t =AUS
60.0% .
2005 2020
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Emisni dan SK

Kdo bude platit?

1. povinni UCastnici obchodovani, zapojeni v ETS tak, jak to urcuje zakon ¢. 572/2004 z. s.
o obchodovani s emisnimi povolenkami ve znéni pozdéjsich predpisd.

2. 80% dan se vztahuje na vSechny emisni povolenky sklenikovych plyn{ bezplatné pridélené
a zapsané v pribéhu let 2011 a 2012.

Sazba dané

1. Zaklad dané se vypocita ze souctu:
a. prevedené emisni povolenky krat primérna trzni cena za kalendaini mésic predchazejici
mésici, ve kterém byl prevod vykonany;
b. nekspotFebované emisni povolenky krat primérna trhova cena za prislusny kalendarni
ro

2. Primérnou cenu mési¢né zverejnuje MF SR na:
http://www.finance.gov.sk/Default.aspx?Cat|D=7868

3. Dan je nutné priznat za pfislusny kalendarni rok ve lhtté do 30. ¢ervna po skonceni
prislusneho kalendarniho roku. Ve stejném terminu je splatna i dan z emisnich povolenek.

4. Poplatnik plati pllro¢ni zalohy na dan z emisnich povolenek ve vysi poloviny z predpokladané
danég, a to ve Ih{té do 30. cervna a 31. prosince 2011 a 2012

carbones 10 PRAVDA CAPITAL




Emisni dan SK

Navrhované zmény MZP SR od 1.5.2011

1. V Upravé zakona od MZP SR by se mély zohlednit nasleduijici oblasti:
a. Vypocet Uspor
b. Rozsiteni pricin Gspor (dosazenych z dlivodu investic do technologii snizujicich mnozstvi
vypusténych emisi)
c. Doplnéni povinnosti spravcl registru vést evidenci

2. Zplsob vypoctu a vykazani Uspory emisi sklenikovych plyn na Gcely vypoctu dané z
emisnich povolenek:

a. Alt. 1: MUspor = MSpotr,Priemer (2005-2010) - MSpotr(2011,2012)
b. Alt. 2: MUspor = MSpotr,Max (2007-2010) - MSpotr(2011,2012,

. Myspor J& MNoZzstvo usporenych emisnych kvot) za prislusny rok

. Mspotr priemer(2005-2010) J€ aritmeticky priemer mnoZstiev spotrebovanych emisnych kvot) za obdobie rokov 2005 az 2010.
. Mspotr2011,2012) J€ MnoZstvo spotrebovanych emisnych kvot za prislusny rok

. Spotreba emisnych kvot sa vykaze na zaklade overenych emisnych sprav za prislusné roky
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Emisni dan SK

Dopady podle Carbon Warehouse Int.

1. Nesystémovost emisni dané, protoze bude motivovat drzitele emisnich povolenek je
spotrebovat, Cili vypoustét CO, do ovzdusi, nez platit za nespotrebované 80 % dan

2. 80 % zdanéni zasahuje do financnich plant firem, které pocitaji s prijmy z prodeje
emisnich povolenek

3. Dan je v rozporu s principy a smérnicemi EU, upravujicimi obchodovani s emisemi
4. Vyznamné ohrozuje investi¢ni prostredi na Slovensku
5. Omezi investice do ekologickych technologii

6. Zména cen EUA na trhu mize zplsobit, ze majitelé EUA zaplati vyssi dan, nez kolik
ziskali jejich prodejem na trhu, protoze zaklad dané se vypocitava z primérné trhové
ceny a ne z ceny prodeje

7. Tyto Upravy se netykaiji CER, pouze EUA
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Podstata EU ETS
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Hra na ,Dablova advokata"

1. Zastupci pr@imyslu davali najevo obavy ohledné prakti¢nosti EU ETS
(zejmeéna Faze III) jiz drive. My jsme byvali spise zastanci.

2. 0Od zacatku jsme vSak zpochybnovali prechod EU z 20:20:20 na agresivnich
20:20:30:

a. Zadna shoda ohledné budouci mezindrodni klimatické dohody;

b. Naopak — spiSe signaly z rliznych koutl svéta o vzniku samostatnych ETS
systémU, v nejlepsim pripadé volné propojenych jeden s druhym;

c. Zavazky vyplyvajici z povinnosti Ucastnit se emisniho obchodovani uz snizuji
konkurenceschopnost nékterych podnikd (zejména na zapade).

3. Emise EU Cini rocné néco pres 4 miliardy tun (2 sektory v ramci ETS, 2
mimo), zatimco svétové emise Cini vice nez 40 miliard tun.

4. EU nemUZze bojovat se zménami klimatu bez dalSich vyznamnych hraci a
zejména bez OSN.

5. Ani OSN vsak neni schopno problém ucelné resit. Ve své historii nebylo
schopno az na par vyjimek vyresit ani mensi lokalni potycky.
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Hledani podstaty EU ETS?

1. Prlmyslova revoluce v Evropé jiz davno
pominula, na radeé jsou rozvojové zeme.

2. Splynuti rozdilnych kultur
a. Komise je silna a technokraticka
b. Parlamanet ztratil (nebo nikdy neziskal?) kontakt s
realitou

3. Platonismus

Platonicka laska: ,Vychazi z pojeti v Platonovée
Sympdsiu o lasce a idejich, jez lezi u korend
ctnosti a pravdy" (Wikipedia)

4. Nedostatek pragmatismu
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Zasadni historické milniky — pouceni pro Evropu

1. Evropa byla déjistem (témer kolbistem)
nejvetsiho geopolitického a ideologického
sporu minulého stoleti.

2. Nedostatek kompetenci vyporadat se sama s

vlastnimi problémy:
a. Prvni a Druha svétova valka
b. Rozpad Jugoslavie

R
/S

3. Nasilna indoktrinace evropskych ideologii
vétsSinou zplsobila katastrofu:
a. Krizackeé vypravy
b. Nacismus
c. Komunismus

b
[
— s
B,
- /
¥
T

4. Globalni oteplovani je celosvetovym
problémem gigantickych rozmér{

5. ProcC se EU tvari, ze problému celi sama?




Relevance EU ETS v ramci Postkjota

1.

Stoji technologicka vyspélost za to?

a. Navici ta je sporna - Evropa ztraci na
konkurenceschopnosti ve srovnani se zbytkem
sveta, zejména jihovychodni Asii.

MUze Evropa sama sebe prodavat jako

JKlimatizaci" svéta, placenou danovymi

poplatniky EU a poskytovanou zadarmo
ostatnim?

Valka o globalniho zakaznika mdze byt
teézSi nez si EU mysli...
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Bavime se stale jeste o valuaci...?
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Valuace povolenek
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Uvod a historicky
VyVOj cen
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EUA & CER - historicky vyvoj cen (2005 — 2011)
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Strukturalni vs. komoditni riziko

Emission Allowance Price & Crude Qil Price
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Prehled rizik
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Fundamentalni rizika
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EUA alokace
Emise (dle HDP)
EUA switching fuel

CDM/II (Linking directive)
CDM nabidka

JI nabidka

CDM/JI poptavka

AAU nabidka v EU
AAU nabidka (Russia/Ukraine)
AAU poptavka zbytku svéta

Ropa, zemni plyn
Uhli

Importance
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Spekulativni vs. Regulatorni rizika

g «  Role elektréren oo

5 « Hedge fondy o

el « Spekulanti oo

@ « Podvody s DPH o

- e Post Kyoto oo o

E « 3. faze ETS (carbon leakage, eliminace

% spevk’ulantﬁ na trhu, propojenost s

g dalsimi trhy oo o
« Banking do 3. faze °

« Existence/vyuzitelnost CER por. 2013 e e e
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Mezinarodni systém emisniho obchodovani

[
[
| ,
I Soukromi
, investori
(:) nabidka ; Z::> mimo ETS
O poptavka '
tok rozik ? Regionalni ?
ap & Trade : Voluntary
ey s ﬂ — CsF:/iévad — credits
potencialni (USA, AUST) (VER, VCU)
rizika
VIadni
nakupy AAU :
I (Linking
I directive)
|

* Assigned Amount (AA) and Assigned Amount Units (AAUs)
The assigned amount is the total amount of greenhouse gas that each Annex B country is allowed to emit during the
first commitment period of the Kyoto Protocol. An Assigned Amount Unit (AAU) is a tradable unit of 1 tCO2e

carbon ey
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EU-ETS 2008-2012
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EUA alokace vs. emise ve 2. fazi (2008-2012)

Comparison of Annual Emissions and Recieved EUAs in 2008-2012 | 2079

Millions
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EU ETS 2008 = 2012 (1) Predpoklady Carbon Warehouse

EU ETS Balance in Total Surplus Relativ Rel. surplus incl.
- - urplus already -
2008-2012 @ &) @ M 12008-2012  Surplus 2008]CER already CER 2008-2012
2008 A 2009E 2010E 2011 E 2012E |(Y) 2012 (%) in EU ETS (t) (%)
optimistic | GDP growth 0.7% -4.1% 2.5% 3.5% 4.5%
@
) 169 084 424 1.6% 100 000 000 2.6%
Industrial
25% production Growth| -1.7%  -11.7% 2.1% 2.9% 3.7%
realistic |GDP growth 0.7% -4.1% 1.5% 2.5% 3.5%
@ ) 239 013 663 2.3% 100 000 000 3.3%
Industrial
50% production Growth] -1.7% -11.7% 1.2% 2.0% 2.8%
pesimistic|GDP growth 0.7% -4.1% 0.5% 1.5% 2.5%
(1)
) 301 823 901 2.9% 100 000 000 3.9%
Industrial
25% production Growth] -1.7% -11.7% 0.4% 1.2% 2.1%
Poznamky:

1. ve 2.fazi je vSeobecné pocitano s velkou nadalokaci (2008-2012), ale povolenka
pravdépodobné nespadne na nulu z ddvodu moznosti pfevodu EUA (CER?) do 3. faze
(2013-2020).

2. Vyhled HDP je letos o néco vyssi, nez byl pocatkem r. 2010 — prebytek se tedy zmensil.
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EU-ETS 2013-2020
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EU ETS 3 féze = SCénéFe (1) Predpoklady Carbon Warehouse

] Relativ Rel. surplus
EU ETg Bzala}ncele 2012- Total Surplus Surplus | CER possible incl. CER
020 for BAU 2013 E2014 E 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020 E|2013-2020(t) 2013- in EUETS (t) 2013-2020

optimistic |GDP growth 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0%
Industrial
production 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% |-3463 155442 -23.8% | 1638000 000 -12.5%
25% Growth

realistic |GDP growth 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%
Industrial

production 24% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% |-2735752828 -18.8% | 1638 000 000 -7.5%
50% Growth

pesimistic |GDP growth 20% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
Industrial

production 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% |-2036532072 -14.0% | 1638 000 000 -2.7%
25% Growth

EU ETS Balance in 2012- Surplus incl. CER
2020 with Renewables and Total Surplus 2013- CER possible 2013-2020
Higher Efficiency 2013 E2014E 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020 E|2013-2020 (t) 2020 (%) | in EU ETS (t) (%)
optimistic |GDP growth 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0%
Industrial
production 32% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% |-1324627819 -9.1% 1 638 000 000 2.2%

25% Growth

realistic |GDP growth 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%
Industrial

production 24% 24% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% |-1672300761 -11.5% | 1638 000 000 -0.24%
50% Growth

pesimistic |GDP growth 20% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
Industrial
production 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% |-1593584894 -10.9% 1 638 000 000 0.3%
25% Growth
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EUA alokace vs. emise ve 3. fazi (2013-2020)

Comparison of Annual Emissions and Recieved EUAs in 2013 -2020

Millions
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Cenova predikce EUA (2013-2020) - scénare

3 scenarios of EUA’s price in 2013 - 2020 —— Optimistic Realistic —— Pesimistic Optimisticky

* existujici globalni dohoda

e EU-ETS nezlstane osamoceno
v pfisnych redukcich

s0e => NE carbon leakage

* redukéni cile zGstanou ne-
zménény, podil EUA alokova-
35€ > nych zdarma se nezvysi
30€ A —

* existujici globalni dohoda
e EU-ETS nezlistane osamoceno

45€

25€ 1 v pfisnych redukcich
e redukéni cile budou snizeny Ci
20€ zvySen podil zdarma alokova-

nych EUA.

15€
10€ * Zadna nebo nedostatecné
zavazna globalni dohoda
* EU-ETS z(stane osamoceno
5€

v prisnych redukcich
=> ANO carbon leakage
0€ T T | | | T . e EU selZe ve splnéni redukenick

Jan-13  Jan-14  Jan-15  Jan-16  Jan-17  Jan-18  Jan-19  Jan-20 cilu &i vétsina povolenek bude
alokovana zdarma
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CDM/JI
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CDM pipeline — ocekavané mnozstvi CER pro obdobi 2008 - 2012

Annual CERs from CDM projects
all risk included:

. -—
1 3% 1.1% Lo 1149mil. t 1)  Riskof
future
1.1% projects
2) Risk of
10.2% validation
3) Risk of
®China registration
Bindia 4 Performanc
O South Korea 13.2% 47.5%
Hm Brazil
B Mexico
OVietnam
® Chile 1 915 mil. t |*<— noriskincluded
B Egypt

Poznamka: UNEP Risoe, vyzkumné centrum UNFCCC, sniZilo predikované mnozstvi CER vydanych v letech 2008-2012 z 1.831
miliardy k 1.3.2008 na 1.149 1.12.2009 => predpovéd’ byla zredukovana o 41%!!
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CDM pipeline — ocekavané mnozstvi CER pro obdobi 2013 - 2020

6,000

5,000
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CERs until 2020 (cummulative) =o=Volume of CERs

A D ) Q
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Predpoklady:

- celkové ocekavané mnozstvi CERs vygenerovanych v letech 2013-2020 je 5.745 miliardy tun

- limit vyuziti CER v EU ETS ve fazi lll. je 1.638 miliardy tun (12.4% z celkové alokace)

Source: 1 UNEP Risoa, CDM pipeline as of 1.12.2009
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JI pipeline - ocekavané mnozstvi ERU pro obdobi 2008 - 2012

Annual ERUs from JI projects

B Russia

@ Ukraine
OBulgaria
B Czech Republic
B Romania
OPoland

B Hungary
B Estonia
OLatvia

B Lithuania
B Slovakia
B Germany
B France

mNew Zealand

3%

8%

6% 180 mil. t

0%
1)

2)
3%
3)

4)

363 mil. t
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Source: 1 UNEP Risoa, JI pipeline as of 1.12.2009
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AAU - celkova bilance AAU na svétovém trhu

World AAU Demand for 2008-2012
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Prevdépodobnost kolapsu cen povolenek - teorie
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Probability of EUA price going to Zero Weather change | Weather change
Emission needed to get needed to get Probability of
/ Surplus/Shortage | balance - Winter balance - Probability | Probability| EUA price
/ 2008-2012 (%) (°C) Summer (°C) range (o) |of the event| going to Zero
// -3,00% 2,00 -2,00 -2,00 2,28% 2,28%
/ -2,00% 1,33 -1,33 -1,33 9,12% 9,12%
-1,00% 0,67 -0,67 -0,67 25,25% 25,25%
-0,50% 0,33 -0,33 -0,33 36,94% 36,94%
-0,25% 0,17 -0,17 -0,17 43,38% 43,38%
/ 0,00% 0,00 0,00 0,00 50,00% 50,00%
// 0,25% -0,17 0,17 0,17 43,38% 56,62%
/ 0,50% -0,33 0,33 0,33 36,94% 63,06%
/ ‘—Probabwlrly of EUA price going to Zero 1100% '0167 0!67 0167 25,25% 74175%
-5,00% -4,00% -3,00% -2,00% -1,00% 0,00% 1,00% 2,0‘0% 3,0‘0% 4‘0‘0% 5,00%] 2’00% -1’33 1’33 1’33 9’;2\% 90’88%
Emission Allowances Surplus(+)/Shortage (-) 3,00% -2,00 2,00 2,00 /228(%\ 97,72%
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Role vSeobecného chapani trhu — teoreticka Uvaha
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—e— Market movement

—a— Switching cost

11,4 Euro
Market awareness

0 Euro

|

Pha

Ceny za normalnich okolnosti
fluktuuji mezi hodnotou switching fuel
a nulou:

1.  Nizké chapani trhu (blizko ke
switching cost)

2. Polovicni chapani trhu (rapidni
pokles)

3.  VétSina participant( na trhu si je
védoma ddvodl k poklesu (nula)
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EUA cenové scénare do r. 2012 — publikovano jiz 29.09.2008

—Reality

EUA price scenarios - predicted 09/2008 === Carbon Warehouse prediction
€36 1 === Copenhagen agreement before 2010
====N0 Copenhagen agreement before 2010
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Autofi: Mgr. Jan Fousek: +420 602 733 105, jan.fousek@carbonwarehouse.eu
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Vice informaci na: www.carbonwarehouse.eu
w 2 & o &Y
¢ ¢ S

K 4 v

¢ ¢ ©

+44 203 393 1479

+44 203 393 1479 +421 220 633 656 +40 313 909 210
+420 227 316 025 +48 224 909 210
Prague London Dublin
Opletalova 1417/25 15 Stratton Street Bayview House
110 00, Prague 1 W1J] 8LQ, London 49 North Strand Road
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Fax:+420 227 202 021 Fax: +44 207 659 0445 Tel: +353 (1) 685 2476
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Types of credits

EUA - (European union allowance) is a tradable emissions unit among the EU — ETS (European Union Emission Trading
System). EUA’s are issued by the EU member states into its national registry accounts. By April 30 of each year
operators of installations covered by the EU ETS must surrender an EUA for each ton of CO2 emitted in the
previous year.

CER - (Certified Emission Reductions) is a carbon credit issued by the CDM (Clean Development Mechanism) for
emission reductions achieved by CDM projects under the Kyoto protocol. CERs can be used by Annex 1 countries
in order to comply with their emission targets or by operators of installations covered by EU-ETS in order to
comply with their obligations to surrender EUA, CER or ERUs.

ERU - (Emission reduction unit) issued by the JI (Joint implementation) mechanism. Any Annex | country can invest in
emission reduction projects either in another Annex 1 country as an alternative to reduce emissions domestically,
because in these developed countries reductions are cheaper, or in so-called ,,economies in transition," noted in
Annex B of the Kyoto Protocol.

AAU - (Assigned Amount Units), the third flexible mechanism after CDM and JI for Annex 1 countries to achieve
emission reduction targets. The difference between ERU/CER and AAU lies in the fact that AAU is basically ,,cap
and trade” mechanism whereas the former deal with actual project based reduction.

VER - (Voluntary Emissions Reductions) is an emission reduction that has been achieved outside of compulsion. In
other words, the person carrying out the activity was not obliged to do so but choose to do so voluntarily.
‘Voluntary Emissions Reductions (VERs) are carbon credits developed by carbon offset providers which are not
certified.

RGGI - (Regional Greenhouse Gas Initiative (also called ,ReGGle”) is a regional initiative by states and provinces in the
Northeastern United States region to reduce greenhouse gas emissions. The RGGl is designing a cap and trade
program for greenhouse gas emissions from power plants. Ten states currently participate in the initiative.
Pennsylvania, which is a major coal producer and manufacturing state, only participates as an observer.
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