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Emisni obchodovani - Rizika a prilezitosti

Trh s EUA - vysoka cena a pokracujici volatilita

Co muze Mitsui nabidnout?




Disclaimer

Mitsui Bussan Commodities Ltd is authorised and regulated by the Financial Conduct Authority in the
United Kingdom to conduct designated investment business. This is not applicable to all activities that
the firm undertakes. Please see the firm’s entry in the Financial Conduct Authority’s Financial
Services Register for details: hitp://www.fca.org.uk/register/. This document constitutes a financial
promotion under the Financial Conduct Authority’s rules.

Mitsui Bussan Commaodities (USA), Inc. acts as agent for Mitsui Bussan Commaodities Ltd in the
United States and is registered as an introducing broker with the National Futures Association in the
United States.

Mitsui Bussan Commodities (Singapore) Pte Ltd acts as agent for Mitsui Bussan Commodities Ltd in
Singapore and is licenced by International Enterprise Singapore in Singapore.

This document is intended for the audience only and its redistribution may be prohibited or restricted
by law and persons in possession of this document should inform themselves of and observe any
such prohibition or restriction. In addition, to the extent that solicitations are prohibited in jurisdictions
apart from the United Kingdom, the United States and Singapore without registration, this should be
considered market commentary.

The specific needs, investment objectives or financial situation of any particular client have not been
taken into consideration in the preparation of this document and the contents do not constitute advice
or a personal recommendation. It should be noted that some of the products the firm deals in may
carry a risk to capital and that the firm may profit from taking principle positions
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EUA - Bitcoin-like bubble or new era?

Po nékolika letech nizkych cen EUA zpétinasobily svou cenu za jediny rok

Vyvoj ceny EUA 01/2017-09/2018
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Reforma EU ETS - jak MSR funguje?

I Rezerva trzni stability

MSR
MSR bude spusténa od r. 2019, jiz je soucasti evropske legislativy

Backloadovany objem 900 mil. EUA bude pfeveden rovnou do MSR
(nevrati se na trh)

2019-2023 pokud bude na trhu prebytek povolenek, nazyvany celkove
mnozstvi povolenek v obéhu (TNAC) >833 mil., 24% prebytku prevede
do rezervy a v nadchazejicim roce bude ekvivalentné snizen objem EUA

prodavanych v aukcich

Od r. 2024 bude kazdoro¢né do MSR prevedeno pouze 12 % prebytku

Od r. 2023 pokud rezerva > aukCni objem predesiého roku, prebytek
bude trvale zrusen

Pokud prebytek klesne pod 400 mil., 100 mil. se vrati na trh
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Reforma EU ETS - bullish?

I Rezerva trzni stability

MSR neni nastrojem pro stabilizaci ceny povolenek, je navrzena pro
odCerpani velké Casti prebytku, ktery se v EU ETS naakumuloval

Problémem zustava, Ze velkou €ast prebytku drzi na svych ucétech
provozovatelé zarizeni, ktefi jej pravdeépodobné neprodaji
(témér vSechna zafizeni budou mit nékdy v budoucnu nedostatek EUA a
obavaji se, ze kdyz je nyni prodaji, riskuji, ze je v budoucnu budou muset
nakoupit za vySSi cenu)

Snizeni objemu EUA prodavanych v aukcich pravdépodobné zpusobi
nedostatek > 1 mld. EUA v 2019-23.

Jak bude tento pokles vyreSen, kdyz provozovatelé prebytky neprodaji?

Nejjednodussi zpusob je tento nedostatek nepotirebovat

= cena EUA musi motivovat k zameéné uhli za plyn
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Riziko rustu a poklesu ceny

Riziko poklesu ceny Riziko rastu ceny

* RychlejSi zvySeni energetické » Politické ambice zvysit cenu EUA
ucinnosti nez se oCekavalo/rychlejsi «  (napt. francouzsky prezident Macron
zavadéni obnovitelnych zdroj uvedl, Ze Evropa musi dat ,cené

« Konfliktni jednostranné politiky, napf. spravny signal“ a ze cena pod 25-30
odklon od uhli v Holandsku, cenové €/t neni efektivni)
dno pro EUA ve V. Britanii « Reforma EU ETS je ambiciéznéjsi, nez

« Zemni plyn se stava konkurencnim se oCekavalo.
palivem pro vyrobu elektfiny v *  Vyrazny ekonomicky riist

porovnani s uhlim
« Ambiciozni staty v EU ETS jsou
redukovany, Velka Britanie ztraci svuj

4
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V nasem tydennim zpravodaji naleznete:

« vysvétleni udalosti na trhu

’@' « technickou analyzu (uroven resistence a podpory)




EUA a proaktivni pristup

I Finané€ni riziko plynouci z EU ETS se stalo realitou!

Cena posiluje v prubéhu poslednich 15-ti mésicu a firmy si uvédomily,
jakou financCni expozici pfinasi reaktivni pristup k nakupu EUA.

Cekat s nakupem EUA do okamziku t&sné pied terminem odevzdani
povolenek se da pfirovnat k hazardu.

MuZete si cenu zajistovat postupné v prabéhu vyrobniho cyklu.

Cash-flow se bere vice v uvahu s rostouci cenou EUA. Pokud se
zajistujete nakupem forwardu, nic se nemeéni na tom, Ze za povolenky
zaplatite az pfed terminem odevzdani, a navic se chranite pred rizikem
rustu cen.

Pfi nakupu ostatnich komodit spoleCnosti rozvinuly strategii pro snizeni
vlivu volatility cen formou postupného nakupu. Napfr. maji nakoupeno
min. 25 % 2 roky dopredu, 50 % 1 rok dopfedu, 75 % 6 més. dopfedu a v
obdobi od 0 do 6 mésicu pred terminem maji pokryto 100 % potfeby.

W

gell’te riziku protistrany, nepodcenuijte jej.



Vyuzijte hodnotu svych EUA na maximum

Prikladova studie — Financovani investic do zvySovani energetické
ucinnosti a vyuziti OZE

Revitalizace technologickych kapacit se zamérem ekologizace vyrobniho
procesu tepla a elektriny.

Zahrnuje: instalaci kogeneracnich jednotek, horkovodnich kotld na
zemni plyn a dalSi

Motivace/davod: Nejen zvySujici se potfeba nakoupit EUA, také
dlouhodobé neplnéni limitu siry a NOx. Termin: r. 2020 (pfechodné
obdobi pro plnéni limitd do 12/2020).

Mozna reSeni: 1) ekologictejSi instalace na uhli
2) zmeéna palivového mixu — tento pfipad
Stanoveni budouci ceny EUA: 25 €/t
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Vyuzijte hodnotu svych EUA na maximum

Prikladova studie — Financovani investic do zvySovani energetické
ucinnosti a vyuziti OZE

Naklady a uvér: Projektové naklady 40 mil. €, uveérovy ramec 50 mil €,
z toho:

Investicni uver 40 mil. € (na 15 let, splatky uvéru 3-4 mil. € za rok)

Financni instituce pfi uzavreni uvéru limituje moznost ziskani uveru od

dalSich véfiteld a limituje vysi poskytnutého kontokorentu €i provozniho uvéru.

Emise CO2a alokace EUA:

Verifikované emise 120 tis. tun rocné

Alokace ve 3. obchodovacim obdobi: 80 tis. 2013, 25 tis. 2018, 20 tis. 2020
Nedostatek povolenek: kolem 100 tis./rok

Vyhled: Ve 4. obchodovacim obdobi se bude alokace snizovat jesté rychleji

<
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Vyuzijte hodnotu svych EUA na maximum

Prikladova studie — Financovani investic do zvySovani energetické
ucinnosti a vyuziti OZE

Vyuziti EUA pro financovani podniku
Financovani zmény technologie:

 Projekt pomuze snizit potfebu nakupu EUA o vice nez polovinu (o 70
tis. ro€ne, se snizujici se alokaci bude efekt Cim dal vétsi). Investice do
nové technologie pomuze snizit naklady na plnéni povinnosti v ramci EU
ETS.

* Pfi cené 30 €/t to predstavuje cca 2,1 mil. €. Predpokladany trend

vyvoje ceny EUA je rostouci. Pfi cené 50 €/t by uspora pfedstavovala 3,5
mil. €.

* Rocni splatka uvérd napt. 4,2 mil. € (3-4 mil. investicni uvér).

» Navic prodej alokace na aktualni rok a pujcovani si EUA z alokace na
nasledujici rok muze také pfispét k financovani projektu. (Pozor, neni
mozné mezi r. 2020 a 2021!)

& .



Vyuzijte hodnotu svych EUA na maximum

Prikladova studie — Financovani investic do zvySovani energetické
ucinnosti a vyuziti OZE

Prodej a zpétny nakup EUA jako dodatec¢ny zdroj financovani

Spotovy prodej EUA a zaroven forwardovy nakup EUA uvolni hotovost
pro financovani kazdodenniho provozu.

Forwardova cena je fixovana ve stejny okamzik, kdy je prodan spot,
nejedna se tedy o spekulaci na vyvoj ceny.

Nevyhody: O néco drazsi v porovnani s kontokorentem nebo provoznim
uverem.

Vvhody: Predstavuje moznost provozniho financovani i v pripade, ze
vase financujici banka vam omezila vysSi Uvéru i moznost zadluzeni u
dalSiho véritele.

Pri prodeji a zpétném nakupu vyuzijete hodnotu EUA, které necCinné lezi
na vasem uctu.

<
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Riziko protistrany

Ztraty zpusobené spekulacemi nebo selhanim treti strany mohou
zapricinit a v praxi zpusobuji selhani finanéné slabé protistrany.
Muzete tak prijit o svilj majetek.

Vysoké ceny zpusobuji finanéni problémy nejen provozovatelum zafizeni, ale také
spolecnostem poskytujicim hedging (cenové zajisténi) v ramci EU ETS. Zvlasté
pokud se jedna o malého tradera, ktery se specializuje pouze na povolenky a
nema dostatecné finanéni zdroje a aktiva v porovnani s nadnarodni korporaci,
ktera ma nékolik podnikatelskych linii.

Jaka je vySe Cistého jméni/vlastniho kapitalu? Nahlédnéte do ucetni uzavérky.
Pfesahuje riziko, které podstupujete, vice nez 10 % vlastniho kapitalu protistrany?

Ma hotovost nebo prostfedky na bézném uctu, které mize pouzit, kdyby se jejich
situace zmeénila? Pokud ne, ma k dispozici kontokorent?

Jaka je jeji likvidita? Je pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky >17?

Ma rating renomované kreditni agentury? Je hodnocen jako investicni Ci lepSi?

STANDARD & POOR’S MOODY’S
LONG-TERM RATING MITSUI & CO., LTD.LONG-TERM RATING
A A3

s MITSUI BUSSAN COMMODITIES LTD. (“MBC”) 13



Smluvni riziko

Mezinarodni standardni smlouvy: ISDA, IETA, EFET

Ramcova smlouva s emisni pfilohou se specialné zabyva obchodovanim v ramci
EU ETS

Pravni jistota vymahatelnosti smlouvy

Kratké smlouvy Sité na miru mohou byt snadno pochopitelné, ale Casto neposkytuji
ochranu v pfipadé neekanych problémd.

Standardni smlouvy byly testovany u soudu, muzete si byt jisti, Ze vas ochrani
v pfipadé problému.

Proc¢ byste se méli obavat?

Pfi aktualnich vysokych cenach a volatilité mate pfi nakupu forwardu
settlement riziko (z nedodani).

Napf. Pokud koupite od spoleCnosti A povolenky za 10 €/t a cena vyroste na
25 €/t, mate velkou finan€ni expozici. Pokud vase protistrana zbankrotuje,
nejste zajiSténi a musite nakoupit za aktualni cenu na trhu. Navic pokud jste
poskytli vlastni financni prostfedky na hedging, pfijdete o né.

Uznava mistni pravo EUA jako financni dluh/zavazek?

@ Muzete protistranu Uspésné zazalovat a ziskat své EUA zpét?

14



Co muze Mitsui nabidnout?

Tradingovy expert

Zaméstnava experty se znalosti mistniho trhu
V EU ETS tradingu od sameého pocatku
Pfimy pfistup k analyzam a cenam prostfednictvim tymu traderu

Jeden z nejvétSich poskytovatell likvidity v EU ETS

Silna spoleénost z hlediska kreditu

Globalni komoditni trader s extrémné silnym financnim profilem
Vysoce hodnocena a hodnovérna protistrana

Schopna nabidnout kreditni (uvérovy) ramec pro forwardy a opce

Zakaznicky pristup

Kompletni nabidka produktt - forwardy and options, ne pouze spot

Prostfednictvim zavaznych pokynu dokaze pro klienta vystihnout pfilezitosti, ktere
byly na prudce se ménicim trhu jen okamzik

,@. Uprednostiiuje dlouhodobou spolupraci nad rychlym ziskem

Tydenni zpravodaj a analyzy v mistnim jazyce
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Kontakty

Pavlina Novotna | Energy Sales
LIPA Trade Consulting SL Introducing Broker for Mitsui Bussan Commodities Ltd.
Mitsui Bussan Commodities Ltd. | 6th Floor, 1 St. Martin’s Le Grand, London, EC1A 4BB
Tel: +420 222 769 756 | MOB: +420 608 615 541 pavlina.lipa@mbcl.com | www.mbcl.com

Trading Desk Tel: +44 (0) 207 489 6744 | carbontrading@mbcl.com

Martin Cracknell | Executive Director, Head of Emissions
Mitsui Bussan Commodities Ltd. | 6th Floor, 1 St. Martin’s Le Grand, London, EC1A 4BB
DDI: +44 (0)20 7489 6744 martin.cracknell@mbcl.com | www.mbcl.com
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