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Geopolityczne oraz makroekonomiczne
uwarunkowania wzrostu ceny paliw

W ostatnim czasie ceny paliw
sledzone sq z uwagq z powodu ich
znacznego wzrostu. Spoleczny niepo-
kdj budzi fakt perspektywy dalszych
podwyzek. Proba oszacowania przy-
sztych opcji rozwoju cen paliw kie-
ruje w strone analizy przyczyn, dla
ktérych ow wzrost wystqpit obecnie.
Poglebiona obserwacja ekonomicz-
nych trendow i rozgrywajgcych sie
wydarzen na Swiecie pozwala na wy-
odrebnienie czynnikow, ktore majq
wplyw na zmiany cen surowcéw na
Swiatowych rynkach, a w dalszej
konsekwencji paliw dla odbiorcow
koricowych.

Bezposrednie czynniki wzrostu cen

surowcow energetycznych
Uwarunkowania dla ksztattowania sie cen
surowcow energetycznych zalezg w silny spo-
sob od czynnikéw ekonomicznych, a z uwa-
gi na ich powszechno$¢ i globalny charakter
— réwniez od czynnikéw geopolitycznych.
Zauwazalng determinanta  bezposredniego
wzrostu cen jest podstawowe prawo ekonomii
— skonczyt sie czas nadpodazy ropy naftowej
w skali Swiatowej, ktéremu to zjawisku towa-
rzyszy rosnacy popyt na surowce energetycz-

Pafistwo 201551* 201552* 201651 201652 201751
Czechy 2.0350 2.0350 20629 2015 2.1200
Dania 0.4787 04559 04273 04412 04794
Niemcy 0.0814 0.0897 0097 00855 00873
Hiszpania 0.0762 0.0877 0.0 00903 00695
Francja 0.1123 0.1326 01138 0A315 04262
Wiochy 0.0824 .2z 0.0795 DJ0B0 00746
Wegry 92218 9.1549 B.7048 B.B146  B.BASS
Austria 00733 0OM7 00711 00697 0.0697
Polska 02183 02058 02018 0.1867 0.1859
Slowacja  0.0869 00866 00843 00826  D.0807

*51: plerwsZe polrocee, 52! drugie polrocze
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ne, determinowany przez dobra koniunkture
gospodarcza. Swiatowe zapotrzebowanie na
rope naftowa zwiekszyto sie o 1,65 miliona ba-
rytek / dziennie (mb/d) do poziomu 97,2 mb/d
w 2017 r. w stosunku do roku 2016. Réwno-
cze$nie cena ropy naftowej (WTI) wzrosta z 45
USD do 65 USD za barytke w okresie czerwiec
2017 1. a czerwiec 2018 1.

Biorac pod uwage szereg czynnikdw eko-
nomicznych i geopolitycznych oddziatujacych na
ceny surowcow energetycznych, mozna wyod-
rebnic z nich trzy kategorie, ktére thumacza ak-
tualne zwyzki. Do pierwszej kategorii czynnikéw
nalezg wzajemnie powigzania surowcow ze
soba, poprzez ktére wzrost ceny jednego su-
rowca determinuje zmiane ceny innego. Jest to
podyktowane geologicznym wspétwystepowa-
niem zt67 ze sobg (np. gaz ziemny i ropa nafto-
wa), indeksowaniem ceny jednego surowca do
drugiego (np. cena gazu do ropy), albo tez ich
wymienialnym wzgledem siebie charakterem
Z uwagi na ten sam cel zastosowania, poprzez
Co nastepuje zmiana popytu rodzaj surowca
(np. wzrost wykorzystania gazu zamiast wegla).
Nastepnie, w ramach drugiej grupy, wymienic
nalezy wplyw wartosci kurséw walutowych,
w ktérych surowce sg denominowane na ryn-
kach. Kurs walutowy decyduje o poziomie kosz-
tow zakupu surowcow z importu, a w efekcie —
0 ich cenie na rynku krajowym. Ostatnia, trzecia
kategoria obejmuje szereg czynnikéw geopoli-
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tycznych takich, jak konflikty zbrojne i polityczne
azy kryzysy gospodarcze w regionach duzym
zZnaczeniu surowcowym. Samo zagrozenie ogra-
niczenia lub przerwania dostaw okreslonego
surowca powoduje wzrost jego ceny na $wia-
towych rynkach.

Oddziatywanie kursow walut na

ceny surowcow enetgetycznych

Na przykfadzie analizy cen ropy naftowej
mozna sformutowac twierdzenie, Zze wahania
kursowe wptywaja na jej cene. Ma to odnie-
sienie takze do innych paliw i gazu ziemnego.
Analiza przebiegu indekséw wybranych kurséw
walutowych wskazata, ze kurs dolara do ztotego
(USD/PLN) pozostaje pod wptywem kursu euro
do dolara (EUR/USD). Konsekwencja tej zalezno-
Sci jest fakt, ze w przypadku, gdy kontrakty na
import surowca denominowane sg w dolarach
to skutkujg tym, Ze cena dla odbiorcy polskiego
jest uzalezniona od proceséw ekonomicznych
przebiegajacych poza Polska, na ktére Polska
nie ma zadnego wptywu. Obserwowane ostat-
nio umocnienie dolara wzgledem euro wyraz-
nie to pokazuje. Nie jest mozliwe przewidzenie
Z cala pewnoscig przysztego rozwoju kursu
euro-dolar, jednak z pewnym prawdopodobien-
stwem mozna stwierdzi¢, ze umacnianie dolara
bedzie w najblizszym czasie postepowato, co
moze skutkowac negatywnymi kansekwencjami
dla krajowych cen ropy i gazu.

Ceny gazu ziemnego dla gospodarstw domowych

weh pan

Zmiana ceny Zmiana ceny

w % rolu 2015 w % roku 2015

2017 52 wobec 2017 Panstwo 201551* 201552* 201651 201652 201751 201752 wabec 2017
21147 4.05% Czechy 2.4623 24623 24981 2.4383 2.5652 25588 4.05%
06152 17124 Dania 0.5983 0.5699 0.5341 D55615 05993 0.7650 17.13%
0.0853 -4, 381 Niemcy 0.1088 0.1060 Ll 01017 01038 04015 4. 42%
0.0958 4,554 Hiszpania 0.0923 01183 0.0861 01083 0084 01159 -5.03%
01326 568% Francja 01273 07487 09282 01468 01301 01486 0.98%
0.1096 -5.35% Wiochy 00844 030 0094 01260 D0RST 0281 -5.15%
B.8701 -3.38% Wegry TET16  TLE26E  11.0551 11.1945 11.2846 112651 -3.38%
0.0895 9.75% Austria 0.0879 0.08&1 0.0854 0,0837 0.0837 0.1074 0.83%
0.1795 -13.64% Polska 0.2685 0.2531 02483 0229 02286 02208 -13.84%
0.0835 5.36% Slowacja  0.1042 0.1040 04011 00952 00968 01002 -5.38%
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Ceny gazu ziemnego dla gospodarstw domowych
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Panstwo 201551% 201552* 201651 201652 201751
Czechy 13049 13049 13022 12583 1.2163
Dania 0.4787 04559 04273 04472 04815
Niemcy 0.0568 00573 00555 00540 0.0514
Hiszpania 0.0604 00790 00560 00709 00551

Francja 0.0598 D.062% 0.0556 0.0582 0.0547
Wiochy 0.0658 00753 0.0627 00698  (.0603
Wegry B.5439 B.BSGA 8.4743 87859 BS5743
Austria 0.0608 0.0592 0LOs7s 0.0562 D.0562

Polska 01685 01712 01391 0.1564 D.1445
Slewacja  0.0413 00412 00383 00371 00351
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Waznym wnioskiem, jaki nasuwa sie po
analizie relacji miedzy wahaniami kurséw
walut a zmianami ceny ropy naftowej, jest
znaczenie tego faktu dla krajowego importu
surowcéw. Denominowanie kontraktow dtu-
goterminowych na dostawy ropy naftowej
czy gazu ziemnego w dolarach powoduije, ze
53 one silnie obciazone ryzykiem kursowym.
Z tej przyczyny warta rozwazenia bytaby
zmiana mechanizmu okreslania ceny w tego
rodzaju kontraktach, np. na denominacje
w euro, ktérego kurs wobec ztotowki jest sta-
bilniejszy i generuje przez to mniejsze ryzyko
kursowe. Nalezy pamietac, ze dolara amery-
kanskiego do ztotowki (USD/PLN) ma zasto-
sowanie do ceny gazu ziemnego w ramach
kontraktu jamalskiego. Natomiast kurs euro
do ztotéwki (EUR/PLN) ma zastosowanie do
ceny gazu w ramach kontraktdw z Norwegia
oraz Niemcami.

Ceny gazu ziemnego dla przedsiebiorstw

VP nsur

Wptyw geopolitycznych czynnikéw
na ceny ropy naftowej

Obserwacja sytuacji na Swiatowych ryn-
kach surowcow energetycznych w odniesieniu
do wydarzed majacych miejsce na ptaszczyz-
nie miedzynarodowej pozwala dostrzec, ze na
wzrost ceny ropy naftowej oddziatuje szereg
czynnikéw geopolitycznych. Powazny kryzys go-
spodarczy i polityczny majgcy miejsce obecnie
w Wenezueli, ktéra byta dotychczas najwiek-
szym na Swiecie wydobywcg ropy naftowej,
silnie uderzyt w ceny ropy naftowej. Wskutek
tego mocno spadt udziat wenezuelskiej ropy na
Swiatowych rynkach, z poziomu 2,154 miliona
barytek/dziennie (mb/d) w 2016 r. do 1,168
mb/d w maju 2018 r.

Obok Wenezueli, wsérdd parstw OPEC
nieznaczne spadki produkgji ropy naftowej od-
notowano takze w Algierii, Angoli oraz Gabonie.
Zaktocenia pojawity sie takze w eksporcie ropy

Zmiana ceny Zmiana ceny
w % roku 2015 w % roku 2015
2017 52 waobec 2017 Pafistwo 201551% 201552* 201651 201652 201751 201752 ‘wabec 2017
12109 -7.00% Lzechy 1.5789 1.5789 15757 1.5225 14718 14651 700%
0.5207 7.23% Dania 0.5983 0.5699 0.5341 05515 06018 0.6508 7:22%
0.05812 -10.08% Niemcy 0.0676 0.0631 0.0681 00642 D061 0.0609 -10.10%
00715 -9.18% Hiszpania 0.0731 0.0956 0.ne7? 00857  0.0667 0.0865 -9.19%
0.0599 -6.60% Francja 0.0701 0.0733 0.0650 00676 0.0638 0.0695 -6.97%
0.0725 -5.BE% Wihochy 0.0766 0.6%05 o733t 00838 0.0704 0.0874 5.57%
BETTT 1.86% Wegry 108508 109936 10.7623 11.1581 10.8893 11.2747 1.46%
0.0582 467 Austria 00730 007 00690 00674 00674  0.0659 4.72%
D.1525 -1257% Palska 0.2073 02106 04711 01924 0778 D8NS 12.59%
00371 -12.48% Slowacja 0.04986 0.0485 0.0460 00445 004217 0.0445 -12.61%
* 51! plerwsie pilrocee, 521 drugie odlroce
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naftowej z Libii, po tym jak w marcu 2018 . do-
szto do wstrzymana produkgji na najwiekszych
w tym panistwie polach naftowych Sharara oraz
El-Feel. Problem stanowig terrorysci, ktdrzy
w ostatnim czasie wykazuja w tym pafistwie co-
raz wiekszg aktywnos¢. Pafistwa OPEC uzgodni-
ty zmniejszenie produkgji surowca po spotkaniu
w listopadzie 2016 r, ktéra to decyzja miata
ostatecznie obowigzywac do kofca 2018 . Jed-
nak produkcja ropy w kartelu spadta znaczaco
ponizej dopuszczalnych limitdw. Z tego powodu
oczekiwane przez rynki surowcéw byto ostat-
nie posiedzenie OPEC, zaplanowane na 22-23
czerwca 2018 . w Wiedniu, w czasie ktdrego
producenci z kartelu dokonali oceny sytuadji na
rynkach paliw. W efekcie zostata podjeta decy-
Zja o zmianie wielkosci dziennego wydobycia
ropy i podniesieniu go o 1,2 miliona barytek.
Na obszar Bliskiego Wschodu w istotny
sposOb oddziatujg réwniez decyzje Stanéw

Pafistwo 201551% 201552% 201651 201652 201751
Czechy 08157 07956 07092 06968  (.6362

Dania 02747 0.2563 02136 0.2242 0.2418
Niemey 0.0395 0.0377 00338 0.0332 0.0317
Hiszpania 0.0350 noxn7 oz 00260 00299
Francja 0.0377 00367 0.0333 00378 00326
Wiochy 00354 00319 00312 00273 ©oan

Wegry 11,2931 105528 9.9154 B5165 B0738
Austria 6.03%6 00378 00358 00341 00336
Polska 0.1550 01428 0181 01138 D167

Slowacja 0.0347 0.0347 0.0305 00312 D.0282

*51: plerwsze polrocze, 52! drugie polrocze
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Zmiana cen Zmiana ceny

w % roku 201 w % roku 2015

201752  wobec 2017 Pafistwo  201551% 201552* 201651 201652 201751 201752  wobec2017
0.6247 -21.13% Crechy 0.9870 0.9627 0.8581 0.8437 0.7698 0.7680 -21.13%
0249 -7.55%: Dania 0.5231 05002 04454 04626 04887 0.4979 -3.590
0.0307 19,17% Niemcy 00470 00443 00404 00395 00372 00365 -19,15%
v.02e7 “15.14% Hiszpania 0.0423 0.0384 0.0340 0.0315 0.0362 0.0322 =15.24%
0.0345 -SATH Francja 00443 0.0425 00389 0.0432 0.oze4 0.0404 <9.22%
0.0253 22.14% Wiochy 0.0397 00355 00348 00302 00303  0.0281 -22.34%
7.6065 -28.22% Wegry 143422 134021 725926 10.8158 102537 9.6602 -28.22%
0.0326 A447% Austria 00475 00480 00429 00430 00403 00392 -16.75%
01170 -21.52% Polska 0.4907 04757 01453 00401 01436 01439 21.53%
0,0291 -17.44% Slowacja 0.0417 Q0416 00366 00375 00339 00349 “17:41%
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Zjednoczonych, co w efekcie ma przefozenie
na rynek surowcoéw energetycznych. Polityka
USA w tym regionie szczegélnie uwidocznita
sie w ostatnim miesigcu, kiedy prezydent Do-
nald Trump ogfosit wycofanie USA z zawartego
w 2015 1. porozumienia o wstrzymaniu badan
nukleamych w Iranie. W ciggu pot roku maja
zosta¢ natozone sankcje na handel ropa, ktére
obejma réwniez inne kraje utrzymujace z Ira-
nem wymiane handlowa. Tymczasem paristwo
to jest po Arabii Saudyjskiej i Iraku trzecim
najwiekszym producentem surowca w OPEC.
Grozba natozenia sankgji na Iran spowodowata
wzrost ceny ropy do poziomu powyzej 79 USD,
czyli najwyzszego od listopada 2014 r.

Krajowe ceny paliw

Na poziomie krajowym opisane czynniki
o charakterze geopolitycznym moga doprowa-
dzi¢ do dalszego wzrostu cen paliw na stacjach
benzynowych o kilkanascie do kilkudziesieciu
groszy na litrze. Wptyw na to ma tez trwajaca
aprecjacja dolara i jednoczesne umocnienie sie
go wzgledem euro i zfotego, co juz przefozyto
sie na nizsze marze detaliczne koncerndw pali-
wowych. Tym samym 25 maja 2018 . ceny hur-
towe w polskich rafineriach osiagnety poziom
najwyzszy od pazdziernika 2014 r.

Réwniez na cenie importowanego do Pol-
ski gazu ziemnego odbije sie wzrost ceny ropy
naftowej, ktory bedzie odczuwalny w przedziale
6-9 miesiecy. Przyczyng tego stanu rzeczy jest
fakt, ze kontrakty na dostawy gazu ziemnego do
Polski indeksowane s3 do ceny ropy naftowe;.
W formule cenowej gazu ziemnego dostarcza-
nego z Gazpromu, do odbioru ktérego polska
spotka PGNIG jest zobowigzana do 2022 r,
bierze sie pod uwage srednig cene produktow
ropopochodnych z ostatnich 6-9 miesiecy. Cena
gazu z jamalskiego importu indeksowana jest
do ceny ropy naftowej. Z tej samej przyczyny
zdrozeje takze gaz sprowadzany z kierunku

Kurs USD/PLN w okresie; czerwiec 2017 - czerwiec 2018

czerwiec 2017

zrodio: The international Monetary Fund

zachodniego, ktérego cena juz systematycznie
rosta przez ostatnie 9 miesiecy. W Il kwartale
2017 r. wynosita 68,47 ZMWh; w IV kwartale
2017 1. 73,89 Z{/{MWh; za$ w | kwartale 2018 r.
juz 84,72 Z/MWh (dane z URE).

Skumulowanie czynnikéw geopolitycznych
oraz makroekonomicznych w skali $wiatowej
oddziatuje na wszystkie rynki, w tym réwniez
na polski. Ich wptyw odczuwalny jest czasami
z opdZnieniem, jak to bedzie w przypadku Pol-
ski, gdyz wynika to z formuty gazowej opartej
0 indeksowanie do ceny produktéw ropopo-
chodnych zawartej w kontraktach dtugotermi-
nowych.

Koszt bezpieczenstwa energetycznego

Nalezy przy tym zwréci¢ uwage na fakt,
Zze Polska jest w trakcie realizacji strategicz-
nych inwestycji zwiazanych z dywersyfikacja
zrédet i kierunkéw dostaw gazu ziemnego,
takich jak Baltic Pipe czy rozbudowa terminala
ING. W przysztosci dziafania te maja na celu
réznicowanie struktury zawieranych kontraktow
oraz firm dostarczajgcych surowiec. Nalezy pa-
mieta¢, e fundamentem bezpieczeristwa ener-

Kurs ropy Crude Oil w okresie: czerwiec 2017 - czerwiec 2018

czerwiec 2017

zrodio: tradingeconomics.com
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getycznego jest rozbudowa infrastruktury ener-
getycznej, co wigze sie z okreslonymi kosztami.
Rozszerzenie wachlarza kierunkéw i Zrodet do-
staw surowcow przyczyni sie do wzmocnienia
pozycji negocjacyjnej Polski wzgledem dotych-
czasowych dostawcow gazu ziemnego. Zatem
Polska musi mie¢ zdolnos¢ zakupu gazu ziem-
nego po cenach rynkowych, a nie cenach poli-
tycznych, a takze odej$¢ od indeksowania ceny
importowanego gazu ziemnego do produktéw
ropopochodnych.

Sfinansowanie wyzej wymienionych inwe-
stycji wymaga odpowiedniego zrozumienia spo-
tecznego, gdyz moze wigzac sie z koniecznoscia
zwiekszenia ceny gazu ziemnego w rachunku
koncowym. Koszty poczatkowe dla takich in-
westycji znajdujg uzasadnienie w dtuzszej per-
spektywie czasu, poniewaz przektadajg sie na
pozyskanie odpowiedniej skali korzysci. Ozna-
(za 10, ze poprawa pozydji negocjacyjnej oraz
dywersyfikacji dostaw gazu ziemnego w kolej-
nych latach podniesie poziom konkurencyjnosci
polskich przedsiebiorstw, ktére generujg w ten
sposéb dodatkowe miejsca pracy.

Polska nie zdecydowata sie na prywatyzacje
strategicznych element6w infrastruktury energe-
tycznej i nie ulegta presji odsprzedazy w zamian
za tanszy gaz ziemny, jak zrobity to niektére
panstwa. Strategiczna infrastruktura energe-
tyczna jest whasnoscig Skarbu Pafistwa. Dalsza
konsekwentna polityka majgca na celu dywer-
syfikacje Zrédet, kierunkow, struktury kontrakto-
wej, a takze firm dostarczajacych gaz ziemny do
Polski spowoduije, Ze nie tylko wzmocnimy swo-
je bezpieczefistwo energetyczne, ale réwniez
mozemy sta sie eksporterem tego bezpieczen-
stwa do panstw sasiednich. Powinno wzmocni¢
to skutecznos¢ zagranicznego wymiaru polityki
ekonomicznej polskich koncemdéw energetycz-
nych, ktére juz teraz posiadajg swoje aktywa
w Czechach, na Litwie lub chociazby w Niem-
zech. Spoteczenstwo rozumiejace te procesy



staje sie jednoczesnie wspdtodpowiedzialne
za budowanie fundamentéw bezpieczeristwa
energetycznego Polski.

Wnioski i rekomendacje

1. Ze wzgledu na silny zwiazek kurséw walut
z cenami surowcow energetycznych, wyda-
je sie, ze konieczne jest rozwazenie mozli-
wosc innego mechanizmu okredlania ceny
dla Polski, tzn. zastapienia dolara euro, kto-
rego kurs wobec ztotéwki jest stabilniejszy
i generuje przez to mniejsze ryzyko kurso-
we, czy odniesienie ceny do koszyka walut.

2. Skumulowanie czynnikéw  geopolitycz-
nych oraz makroekonomicznych w skali
Swiatowej oddziatuje na wszystkie rynki,
w tym réwniez na polski. Ich wptyw od-
czuwalny jest czasami z opdZnieniem, jak
to bedzie w przypadku Polski, gdyz wynika
to z formuty gazowe] opartej o indeksowa-
nie do ceny produktéw ropopochodnych.
Korzystna dla odbiorcow bytaby zmiana
indeksowania tak, aby unikng¢ sprzezen
cen miedzy surowcami i sytuacji, w ktorej
zwyzki nastepuja wieloaspektowo w krét-
kim czasie.

3. Z uwagi na charakter wystepowania zt6z
energetycznych i przyczyny geopolitycz-

ne istotne jest zapewnienie szerokiego
wachlarza dywersyfikacji szlakéw dostaw
surowcow tak, aby zmnigjsza¢ ryzyko
gwattownego wzrostu cen na skutek re-
gionalnych konfliktow. Dla przykfadu cena
amerykanskiej ropy naftowej z tupkéw od-
notowata znacznie wiekszy spadek w mi-
nionym miesigcu niz ropa z panstw OPEC.

. Fundamentem bezpieczenstwa energetycz-

nego jest rozbudowa infrastruktury ener-
getycznej, ktéra pozwala na efektywne
wydobywanie, przetwarzanie, przesytanie
oraz dystrybucje surowcéw energetycz-
nych oraz energii. Pozwoli to na wzmoc
nienie pozydji politycznej Polski w Europie
oraz zwiekszenie konkurencyjnosci polskie]
gospodarki, to nalezy dazy¢ do sytuadji,
w ktérej pozycja negocjacyjna wzgledem
dotychczasowych dostawcow gazu ziem-
nego bedzie wzmocniona.

. Konieczne jest spoteczne zrozumienie dla

znaczenia bezpieczefstwa energetyczne-
go, aby mozliwe bylo uzasadnienie dla
ponoszenia kosztéw inwestycji infrastruk-
turalnych. Czasami poniesienie kosztow
poczatkowych powoduje, ze w diuzsze]
perspektywie zyskuje sie odpowiednia
skale korzySci w postaci poprawy pozydji

negocjacyjnej oraz mozliwosci sprowadza-
nia gazu ziemnego w kolejnych latach po
nizszej cenie.

Pefna wersja analizy dostepna jest na stronie
Instytutu Polityki Energetycznej im. lgnacego
tukasiewicza www.instytutpe.pl

Dr hab. inz. Stanistaw Gedek,
prof. PRz — Kierownik Katedry Ekonomii
Wydziatu Zarzadzania Politechniki

Rzeszowskiej im. |. tukasiewicza

Mgr Anna Kucharska,

ekspert Instytutu Polityki Energetyczne;
im. Ignacego tukasiewicza, dokto-
rantka w Instytucie Nauk Politycznych

i Stosunkéw Miedzynarodowych
Uniwersytetu Jagiellorskiego

Dr Mariusz Ruszel,

ekspert Instytutu Polityki Energetyczne;
im. I. tukasiewicza, adiunkt Katedry
Ekonomii Wydziat Zarzadzania
Politechniki Rzeszowskiej

im. |. tukasiewicza
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