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Ropa naftowa (Brent)

Notowania ropy naftowej Brent (kontrakt MAR25) umochnity sie z poziomu
76 USD/b na poczatku stycznia do 82 USD/b w potowie miesigca. Po 15
stycznia nastgpit jednak ponowny spadek cen surowca w okolice 78 USD/b
(pod koniec zesztego tygodnia). Noworoczny wzrost notowan byt potacze-
niem ogtoszenia amerykanskich sankcji na rosyjski handel surowcami
energetycznymii oczekiwania na objecie urzedu przez Donalda Trumpa.
Wydarzenia te zbiegty sie w czasie z wysokim popytem na produkty naftowe
na potkuli pétnocnej, przy trwajgcym ochtodzeniu w Europie i USA. Ponadto
dane o grudniowym wydobyciu w OPEC+, wskazywaty na poprawe dyscy-
pliny wsréd cztonow kartelu2. Warto dodac, ze jeszcze przed ogtoszeniem
sankcji, sygnatem do wzrostu notowan byto zwiekszone zainteresowanie
azjatyckich kupcow ropg naftowa z Bliskiego Wschodu. Pierwsze decyzje
Donalda Trumpa wywotaty spore wahania cen Brenta, a nastepnie ich
stopniowy spadek. Rynek probuje od tygodnia wycenic potaczenie zapo-
wiedzi wyzszych cet (np. na produkty z Kanady, Meksyku, Chin) w ramach
nowej polityki handlowej USA z porzuceniem ambicji klimatycznych i przy-
chylnej paliwom kopalnym polityce wewnetrznej.

1) Dane LSEG (Reuters). Wejscie w Zycie sankcji nastapi 27 lutego.
2) tj. przestrzegania limitéw produkcyjnych. Dane Bloomberg.

Notowania kontraktu frontowego na rope naftowa Brent!
(gietda ICE)
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Ropa naftowa (Brent)

Kilka dni przed ogtoszeniem amerykanskich sankcji, koncern Saudi Aramco
podnidst ceny flagowego gatunku ropy Arab Light dla lutowych dostaw do
Azji®. Powodem tej decyzji byt fakt, ze najwieksi globalni konsumenci su-
rowca byli jednoczesnie glownymi beneficjentami taniej rosyjskiej ropy
(47% kupowaty Chiny, a 37% Indie). W przypadku produktéw pochodnych,
najwiecej dostaw z Rosji trafiato do Turcji (25%)4. Warto dodac, ze nowy
pakiet objat sankcjami m.in.: 183 statki (gtdwnie tankowce), traderow,
rosyjskich urzednikow ds. energii, ubezpieczycieli, dostawcow ustug
zwigzanych z infrastrukturg naftowg i koncerny Gazprom Nieft oraz
Surgutnieftegaz®. Wedtug danych S&P Global, zaktadajac liczebnos¢ floty
cienia na poziomie 586 statkow (wedtug innych zrodet nawet 600), to 183

Najwieksi odbiorcy rosyjskiego eksportu paliw4, gru’22-gru’24

Ropa naftowa Produkty ropopochodne

Chiny 47% Turcja 25%
Indie Chiny
UE Brazylia
Turcja Singapur
Pozostali Pozostali 43%

Stawki frachtu dla tankowcow (VLCC) z ropa naftowa na wybranych
trasach do Chin5, paz’24-sty’25

= Bliski Wschéd-Chiny — Afryka Zachodnia- Chiny

85

objete sankcjami jednostki, stanowig 31% tej floty. W efekcie restrykcje 79 78
mogg dotkngc¢ ok. 25% floty tankowcow do transportu ropy naftowej, co 75 E&P"7

moze oznaczac ubytek 700 tys. b/d w globalnej podazy ropy®. Konsekwen- 65 MN’\\;’\\,\

cja tej decyzji byt chwilowy wzrost stawek frachtu dla najwiekszych jednos- 55 50 58
tek (VLCC) na popularnych trasach do Chin (od 10.01 do 20.01 ok. +60%)>. 53
Zapowiadane sankcje na Iran, mogg dodatkowo wzmocnic¢ poziom cen. 4° 47

3) pierwszy raz od 3 miesiecy. 4) Dane CREA: Monthly Analysis of Russian fossil fuel exports and sanctions. 35

5) Dane LSEG (Reuters). 6) ING Research dla Bloomberg. paz 24 lis 24 gru 24 sty 25
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ROpa naftowa (Brent) Tempo wzrostu chinskiego PKBS, Prognoza cen kontraktéw na rope
3Q23-4Q24 Brent? (US EIA)

Amerykanska agencja EIA w styczniowym raporcie prognozuje spadek
cen Brenta z poziomu 76 USD/b w 1025 do 72 USD/b pod koniec roku’. 5.5% 5.3% 5,4% %
EIA oczekuje wzrostu produkcijiw OPEC+ (od 2Q25) oraz wyzszej podazy

. . , . . 5’0%
paliw ptynnych (o 1,6 min b/d) innych producentéw. Liderami wzrostu wydo- 0 srednia Brent spot 69
bycia bedg USA, Gujana, Brazylia i Kanada. Eksport ropy naftowej z Gujany 4.5 4,9% sty’24-gru’24:
070 80,53 USD/b | f |
wzrést w zesztym roku o 54% do poziomu 582 tys. b/d, a 66% tego wolu- 4,6%
menu trafito do Europy. W przeciwienstwie do wiekszosci ciezkich i kwas- 4,0%

nych gatunkow ropy z Ameryki Ptd., surowiec z Gujany jest Izejszy i stodszy, 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

co odpowiada europejskim rafineriom&. Z kolei sankcje na rope z Rosji, przy Eksport ropy naftowej z Gujany®, 2020-2024
J

dtuzszym i drozszym transporcie z krajow arabskich, zwiekszyty optacalnosc¢
udziat Europy wimporcie ropy,

importu z Gujany. Wstepne dane o wzroscie chinskiego PKB rzedu 5,4% r/r 700 2024;
w 4Q24, byty lepsze od oczekiwan rynku (4,9% r/r). Tym samym Chiny 600 +54% 582
osiagnetly rzadowy cel 5% wzrostu PKB w catym roku. Prognozy spowol- 500 BRNHRRS
nienia gospodarczego byty czestym uzasadnieniem spadku cen Brenta, jako 400
zapowiedzi nizszego popytu na paliwa w Chinach. Agencja EIA zaktada 300
wzrost (0,2 min b/d w 2025 r.) chinskiej konsumpciji paliw ptynnych, dzieki 200
efektom pakietow stymulacyjnych oraz poluzowania polityki monetarne;j. 100
7) Dane EIA STEO Jan’25 przed sankcjami USA. 8) Dane LSEG (Reuters) oraz Kpler. 0
2020 2021 2022 2023 2024
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Gaz ziemny (TTF)

Notowania kontraktow na gaz ziemny (TTF FEB25) na poczatku roku
wzrosty powyzej 50 EUR/MWh wraz z zakonczeniem tranzytu gazu przez
Ukraine, przy ochtodzeniu na kontynencie i nizszym (wzgledem ubiegtych
sezonow) poziomem unijnych zapasow surowca. Jednak pierwsza dekada
stycznia zakonczona zostata spadkiem cen do 45 EUR/MWh wraz z informa-
cjami o stabszym popycie na LNG w Azji (Chiny odsprzedaty kilka tadunkow)
oraz perspektywa wyzszych dostaw skroplonego gazu z uruchomionych pod
koniec gru’24 amerykanskich kompleksow Plaquemines LNG oraz Corpus
Christi Stage Ill LNG®. Ogtoszenie nowych sankcji USA na rosyjskie paliwa w
potaczeniu z wzajemnymi atakami na infrastrukture gazowa Rosji i Ukrainy
oraz awarig na azerskim polu gazowym, ponownie umochito notowania gazu
do 48,3 EUR/MWh (13.01). Pézniejsze rozchwianie rynku wobec zmiany
witadzy w USA wraz z informacjami o wstrzymaniu dziatania terminalu
Freeport LNG (fala mrozu) i ograniczeniu eksportu, doprowadzity kolejny raz
do przebicia poziomu 50 EUR/MWh na rynku gazu'. Notowania surowca
wzmochita takze dyskusja o potencjalnych sankcjach Unii Europejskiej na
import LNG z Ros;ji.

9) Dane LSEG (Reuters). 10) Bloomberg: terminal Freeport LNG wysyta gaz gtéwnie do Europy.

Notowania kontraktu frontowego na gaz ziemny TTF®
(gietda ICE)

55
52
50,0
49
46
43 45,0
40
37
34

31

28

25
mar 24 maj 24 lip 24 wrz 24 lis 24 sty 25

AV/A 6 UNIMOT



Gaz ziemny (TTF)

Wysoki poziom cen gazu (TTF) w Europie jest wynikiem m.in. obaw
uczestnikow rynku o zbyt szybkie tempo wykorzystania surowca z unij-
nych magazynow. Ubiegty tydzien zakonczony zostat z 57% poziomem za-
petnienia magazynow w UE, wobec 73% poziomu w 2024 roku oraz 5-letniej
Sredniej dla tego okresu w okolicy 66% zapetnienia'. Prognoza wyzszej
podazy LNG z nowych projektow m.in. w USA czy Kanadzie, nie uspokoita
obaw o dostepnos¢ surowca. International Energy Agency (IEA) oszacowata,
ze do pokrycia tegorocznego ubytku unijnych zapaséw, potrzeba zwiek-
szenia zakupow gazu o 15 mld m3 (vs 2023 r.). Kolejne 15 mid m3 popytu

w skali roku (gtéwnie na LNG), bedzie wynikato z utraty dostaw tranzytem
ukrainskim®. Jednak krzywa terminowa kontraktow na gaz, zniecheca do
wczesniejszego zakupu i przechowania surowca. Kontrakty na okres wio-
senno- letni sg nadal wyzej wyceniane niz na poczatek sezonu grzewczego
2025/26. W takiej sytuacji Niemcy rozwazajg subsydiowanie wczesniejszego
zakupu gazu (wiosng). W efekcie premia dla kontraktow (TTF) na okres letni
wobec zimowego 2025/26, wzrosta do najwyzszego poziomu od 2022 roku
ti. 4,9 EUR/MWh (22.01), a ceny gietdowe gazu wzrosty do 50 EUR/MWh?3,
11) Dane Bruegel oraz GIE AGSI. 24.01.2024. 12) IEA: Gas Market Report (1Q25).

13) Dane Bloomberg 22.01.2025. 14) Dane Bloomberg: mediana z prognoz oraz
krzywa terminowa (odczyt 27.01.2025) .

Zmiana wypetnienia unijnych magazynow gazu'l, 2022-2024
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Gaz ziemny (TTF)

Sytuacja na europejskim rynku gazu w coraz wiekszym stopniu zalezna jest
od dziatann USA, wobec kluczowej roli tego kraju dla unijnego importu LNG.
Wprowadzone sankcje na Rosje objely terminale LNG Portovaya

i Vysotsk, kompleks Arctic LNG 2 oraz kolejne gazowce do transportu su-
rowca. Jednak terminal Yamal LNG, skad dociera najwiecej LNG do UE-27,
nie zostat objety restrykcjami'®. Od gru’22 kraje Unii byty najwiekszymi
odbiorcami rosyjskiego eksportu LNG (49%)". Stad zapowiedzi Brukseli

o mozliwym objeciu sankcjami rosyjskich dostaw, dodatkowo wzmocnity
ceny gazu (TTF) w tym miesigcu. Najwiekszym globalnym importerem LNG
pozostajg Chiny, bedgce gtéwnym klientem Ros;ji'8. Jednak wejscie w zycie
amerykanskich sankcji, niekoniecznie zaostrzy globalng konkurencje o dos-
tawy, poniewaz wysokie ceny zniechecajg nabywcow z Azji. Ponadto Chiny
moga zwiekszy¢ import (0 22% do 38 mld m3rocznie) rosyjskim gazociggiem
Power of Siberia. Zagwarantowanie przez D. Trumpa dostaw LNG do
Europy nie zmniejszyto obaw rynku, poniewaz amerykanski eksport LNG
jest na rekordowym poziomie'®?, a Europa bedzie najpewniej zwiekszac
zakupy LNG, celem uzupetnienia zapasow i unikniecia dodatkowych cet.

16) Dane Bloomberg. 17) Dane CREA (DEC’24).
18) Dane ICIS LNG Edge: 4Q24 Trade Flow Report. 19) Dane US EIA.

Najwieksi importerzy LNG Najwieksi odbiorcy rosyjskiego
w skali globalnej'é, 2024 eksportu LNG', gru’22-gru’24

Chiny 79
Japonia 67
Korea Ptd. 47
Indie 27
Tajwan 22
Francja 19
Holandia 14

m UE = Chiny mJaponia Inni

Eksport LNG z USA?', 2014-2024

5000

4000

|

|

|
3000 :
2000 :
1

1000

0o —e

CAGR: +75%

_________________________ — 4380,0

2390,0
gtéwni odbiorcy
2024:

m Azja = Europa

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

AV/A 6 UNIMOT

G 7



Gaz ziemny (TGE)

Notowania kontraktu CAL26 na polskiej Towarowej Gietdzie Energii ule-
gajq znaczacym wahaniom w obecnym miesigcu, gtéwnie podazajgc za
zwyzka cen (TTF) na gietdzie ICE. Najwyzszy poziom 200 PLN/MWh, kon-
trakt CAL26 osiggnat (10.01)2° w obliczu oczekiwania na sankcje USA, przy
ochtodzeniu na kontynencie i wzroscie notowan kompleksu energetycznego.
Wedtug danych Forum Energii, udziat gazu w produkcji energii elektrycznej
w gru’24 wzrost do 14,3% (+15% r/r), zas w catym 2024 roku oscylowat
wokot 11,6% (taczna produkcja 19,5 TWh)?'. Podczas 9. aukcji rynku mocy
(gru’24) dla 2029 roku?? ponownie zwyciezyty magazyny energii (2498 MW),
a nie drozsze w budowie moce gazowe (918 MW). Zdaniem Forum Energii
krajowy system potrzebuje elastycznych mocy gazowych, bilansujgcych
zmiennos¢ OZE. W ubiegtym tygodniu oficjalnie zakonczono rozbudowe
terminala LNG w Swinoujs$ciu m.in. o trzeci zbiornik i nowe nabrzeze, umozli-
wiajace roztadunek mniejszych jednostek z LNG. W efekcie tej inwestycji
nastgpi zwiekszenie zdolnosci regazyfikacyjnych z 6,2 mld m3 do 8,3 mid m3
rocznie. W ubiegtym tygodniu odebrano 335 tadunek LNG od poczatku
dziatania gazoportu?3. Dostawy pochodza gtownie z USA i Kataru.

20) Dane TGE: DKR z godziny 14:00.
22) i kolejnych lat. Dane Forum Energii.

21) Miesiecznik Forum Energii (gru’24).
23) PAP oraz Gaz-System.

Notowania kontraktu rocznego CAL26 na gaz2° (TGE)
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Energia elektryczna (TG E) Notowania kontraktu rocznego CAL26 na energie elektryczng?4

(TGE)

Notowania kontraktu CAL26 na Towarowej Gietdzie Energii, od poczatku

roku sukcesywnie rosty z poziomu nieco ponizej 440 PLN/MWh do 462 540

PLN/MWh w ostatnim tygodniu. Podobng trajektorie na przestrzeni miesia-

ca wykazat kontrakt CAL26 dla rynku niemieckiej energii elektrycznej (gietda 520

EEX). Od poczatku roku udziat wegla (ogotem) w polskim wytworzeniu 500 496,0 499,0 499,0
energii elektrycznej oscyluje wokot 58%, co jest relatywnie niskim poziomem

i zblizonym do s$redniej z catego 2024 roku (57%)25. Warto dodac, ze w 480

ubiegtym roku udziat OZE w miksie wzrost do rekordowego poziomu prawie

30%, a w samym maju wyniost 36%. Co ciekawe, jeszcze w 2015 roku 460

generacja z OZE przekraczata 30% udziatu w miksie zaledwie przez 25 440

godzin w roku, zas w 2024 r. takie przekroczenie nastgpito podczas 3300

godzin?%, Kluczowym wydarzeniem dla polskiej energetyki byto przyjecie 420 421,0

przez rzad (07.01) projektu nowelizacji ustawy, zaktadajacej udzielenie 400

publicznego wsparcia w kwocie 60,2 mid PLN dla spétki Polskie

Elektrownie Jadrowe. Zgodnie z deklaracjg strony rzgdowej, wylanie tzw. 380

pierwszego betonu jadrowego pod budowe reaktora, ma nastgpi¢ w 2028 mar 24 maj 24 lip 24 wrz 24 lis 24 sty 25
roku, a zakonczenie budowy siedem lat pozniej?”.

24) Dane TGE- DKR z godziny 14:00. 25) Miesiecznik Forum Energii (gru’24).

26) Forum Energii ,2024_wrapped”, 07.01.2025 27) Dane: PAP 08.01.2025.
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Uprawnienia do emisji CO, (EUA)

Notowania uprawnien do emisji w kontrakcie grudniowym (DEC25) roz-
poczety nowy rok wzrostem do 76 EUR/t wraz z wysokimi cenami gazu

i ochtodzeniem w Europie. Powrot aukcji na rynku pierwotnym wraz z reali-
zacjg zyskow, ostabit ceny EUA do 72 EUR/t (08.01). Jednak wzrost cen ga-
zu wraz z ogtoszeniem amerykanskich sankgiji, przy niskiej produkcji energii
z wiatru, przetozyt sie na dwa tygodnie ciggtego wzrostu notowan i przebicia
bariery 80 EUR/t (21.01)28. Przyczynity sie do tego wysokie ceny niemieckiej
energii elektrycznej oraz wzrost optacalnosci spalania wysokoemisyjnego
wegla w unijnej energetyce. Duza role odegraty fundusze inwestycyjne,
ktére zwiekszyty wolumen dtugich pozyciji netto na gietdzie ICE do naj-
wyzszego poziomu od 3 lat2°. Wyjscie USA z Porozumienia Paryskiego,
wzbudzito obawy o porzucenie ambic;ji klimatycznych przez inne panstwa.
Finalnie, lider niemieckiej opozyciji F. Merz (CDU) stwierdzit, ze konkurencyj-
nos¢ krajowego przemystu musi by¢ wazniejsza od celdw klimatycznych. Za-
powiedziat budowe i ,niezwtoczne podtgczenie do sieci” 50 elektrowni gazo-
wych, jesli wygra wybory w lutym39. Pigtkowa (24.01) zwyzka cen EUA do

82 EUR/t byta efektem wysokich energii elektrycznej i dziatan inwestorow.

28) Dane LSEG (Reuters).
30) Dane Market Screener.

29)do 42,1 mln ton wtyg. do 17.01. (Montel Analytics).

Notowania uprawnien do emisji CO, w kontrakcie DEC2528
(gietda ICE)
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Uprawnienia do emisji CO, (EUA)

Warto spojrzec na postepy w ograniczaniu emisji w Europie. Wedtug wstep-
nych szacunkow catkowity wolumen emisji CO, zmniejszyt sie o kolejne 5%
w 2024 roku3'. Dane Ember wskazujag, ze emisje ze spalania paliw kopalnych
w sektorze energetycznym UE, spadty z 579 Mt CO,, w 2023 roku do 520
Mt CO,, w roku ubiegtym (-10% r/r)32. Co ciekawe, po raz pierwszy w his-
torii udziat farm fotowoltaicznych (11%) w produkcji energii elektrycznej
w UE, byt wyzszy niz udziat wegla (10%). Dzieki znaczacemu przyrostowi
zainstalowanych mocy PV (+54 TWh r/r), wytworzono w ubiegtym roku 304
TWh energii elektrycznej ze stonca, wobec 269 TWh tej energii uzyskanej
poprzez spalanie wegla32. Jednak wyzwaniem pozostaje dekarbonizacja
elektroenergetyki najwiekszych konsumentow wegla jak Polska, Czechy i
Niemcy. W 2024 roku Polska odnotowata najwyzszy w Unii poziom emisji
CO, w przeliczeniu na 1 MWh wyprodukowanej energii elektrycznej tj. 0,62
t/MWh, pomimo mniejszego wolumenu emisji wzgledem Niemiec (PL: 71,7
min ton, DE: 97,7 min ton)33. Obecny rok bedzie wyzwaniem dla uczestnikow
rynku EUA przy zmianie podejscia do ambicji klimatycznych oraz realizo-

wanym harmonogramem dalszego zaciesniania systemu EU ETS.

31) Dane Montel.
33) Forumetr: 24.01.2025.

32) Ember: European Electricity Review, 2025.
34) Mediana z prognoz Bloomberg. Odczyt: 27.01.2025.

Emisje ze spalania paliw kopalnych
w energetyce UE32, 2008-2024
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Wegiel energetyczny (API2)

Notowania kontraktu (FEB25) na wegiel energetyczny (API2) w pierwszej
dekadzie stycznia spadty z okolic 114 USD/t do najnizszego poziomu od
11 miesiecy tj. 100,8 USD/t. Nastgpito to pomimo znaczgcego wzrostu cen
gazu w Europie. Prawdopodobnie powodem byt wysoki poziom zapasow we-
gla na poczatku roku wraz z nizszym popytem na surowiec w okresie swig-
tecznym i fagodnych warunkach atmosferycznych pod koniec gru'2435,
P&zniej nastapit jednak sukcesywny wzrost notowan do 113 USD/t (21.01)
wraz ze zwyzka catego kompleksu energetycznego, sankcjami na Rosje

i zmiang wladzy w USA. Amerykanskie restrykcje skierowano wobec 2. naj-
wiekszego producenta w Rosji tj. Kuzbassrazrezugol (KRU) i podmioty po-
wigzane. Kopalnie KRU znajdujg sie w obwodzie kemerowskim, a wiekszos¢
wydobycia to wegiel energetyczny. Ponadto sankcje objety m.in.: JSC Rus-
sian Coal (7 kopalni), port Sukhodol oraz terminal weglowy Lavna35. Wejscie
w zycie sankcji moze zwiekszy¢ konkurencje o morskie dostawy z Kolumbii
lub RPA. W ostatnim tygodniu ceny wegla (API2) spadty do 107 USD/t,
pomimo nizszych zapasow i prognozowanego spadku (-20% m/m) importu
drogag morska w styczniu3é. Nawet wysokie ceny gazu nie zwiekszyty (tak
znaczgco) spalania wegla np. w Niemczech, by wzmocnié notowania API2.

35) Dane LSEG (Reuters). 36) Montel na bazie danych Kpler (27.01).
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Wegiel energetyczny (API2)

Podczas pierwszej kadencji Donalda Trumpa wydobycie wegla w USA
zmniejszyto sie, pomimo zapowiadanego wczesniej (w kampanii wyborczej
w 2016 r.) wsparcia dla tego sektora. Wedtug danych US EIA wydobycie
surowca spadto w ubiegtym roku o 12% do poziomu 512 min krotkich ton
(st)*. Aktualnie amerykanski sektor energetyczny w wiekszym stopniu
zaspokaja popyt zapasami wegla, stad ich szacowany spadek do 103 min st
w 2025 roku, pozwoli utrzymac¢ wydobycie w kolejnych dwodch latach na
podobnym poziomie (476 min st w 2025 r. oraz 477 min st w 2026 r.). Do
osiggniecia takiego wyniku przyczyni sie niezmieniony poziom popytu na
wegiel do produkcji energii elektrycznej (370 min st), za sprawg wyzszych
cen gazu w krajus8. Warto zauwazy¢, ze pomimo spadku udziatu wegla

w podazy energii ogotem w kraju (do 10% w 2023 roku), to w strukturze
wytworzenia energii elektrycznej, zajmowat on 3. miejsce z 17% udziatem
(2023 r.)3° US EIA prognozuje 3% spadek amerykanskiego eksportu wegla
w 2025 roku (z rownym udziatem wegla energetycznego i koksujgcego).
Najwiekszym odbiorcg pozostang Indie, jednak to kurs dolara oraz marze

producentow zadecydujg o faktycznym wolumenie sprzedazy.

37) US EIA: Annual Coal Production Data.
39) IEA: Energy System of United States (overview).

38) Dane EIA STEO Jan’25 przed sankcjami USA.
*) 1 krétka tona = 907,18 kg
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Wegiel energetyczny (API2)

Ogolnie nizszy poziom cen wegla w 2024 roku, przy spadku konkurencji o
morskie dostawy surowca, zachecit chinskich odbiorcow do zwiekszenia
jego importu. W efekcie ustanowiono rekord w tej kategorii na poziomie 543
min ton (15% r/r)#°. Najwiekszg uwage zwrocit prawie 7% spadek importu
wegla z Rosji (do 94 min ton), co byto skutkiem rozszerzenia amerykanskich
sankcji oraz natozenia cet przez Panstwo Srodka. Import z Indonezji wzrdst

0 8% r/r do poziomu prawie 237 min ton. Najbardziej spektakularny wzrost
(59% r/r) zanotowano w imporcie wegla z Australii (fagcznie 83 min ton),
jednak byt to efekt niskiej bazy statycznej z 2023 roku, kiedy rozpoczeto
wycofywag nieoficjalne chinskie sankcje na wegiel z tej destynacji*!. Wedtug
danych IEA popyt na wegiel (ogotem) w Chinach wzrdst o 1% w 2024 roku
do rekordowego poziomu 4,9 mid ton42, Fakt, ze nadal 1/3 zuzywanego na
sSwiecie wegla jest spalana w chinskich elektrowniach, czyni tamtejsza ener-
getyke motorem napedowym swiatowych rynkow wegla. Od 2021 r. popyt
na energie elektryczna (Srednio) rost nieco szybciej niz PKB, za sprawq
masowej elektryfikacji ustug takich jak mobilnos¢ czy ciepto przemystowe,
a takze w budowanych centrach danych (i poprzez rozwaj Al).

40) Dane China Customs. 41) Dane Oilprice.com
42) IEA: Coal 2024. 43) Dane: ourworldindata.org oraz IEA.

Wolumen chinskiego importu wegla (ogétem)49, 2014-2024
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Zmiany notowan kontraktow na wybrane surowce energetyczne

Ceny rozliczeniowe (settlement price) z dnia: 27.01.2025

Zmiana m/m Zmianar/r

Ropa naftowa (USD/b) ICE Brent (1M) 77,08 -8%
T ICE TTF (1M) 47,86 +37%
(GP"I‘_ZNZ/';"';'V'L‘; TGE CAL (1Y) 190,30 +12%

E"e'zgif;/':n'wx)czna TGE CAL Base (1Y) 461,00
EUA (EUR/t) ICE EUA (DEC25) 79,36 1% +25%
Wegie'(ﬁ"s‘g;’t‘;tyczny ICE API2 (M) 105,90 -6%

Autor raportu: Magdalena Ptaczek
Adres e-mail: magdalena.placzek@unimot-eig.pl
Materiat przygotowany wedtug danych na dzien: 24.07.2025
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NOTA INFORMACYJNA

Niniejszy dokument przygotowany przez Unimot S.A. (dalej ,Dokument”) ma charakter informacyjno-edukacyjny i nie stanowi porady prawnej lub

inwestycyjnej.

Dokument zostat stworzony na podstawie informacji uzyskanych z publicznych zrédet informacji, ktére Unimot S.A. uwaza za wiarygodne. Unimot S.A. nie
ponosi odpowiedzialnosci za kompletnos¢ Iub doktadnos€ informacji przedstawionych w Dokumencie. Wszelkie analizy lub opinie zawarte
w Dokumencie stanowig osad analitykdéw na dzieh stworzenia Dokumentu i mogg one ulec zmianie. Unimot S.A. nie jest zobowigzany do aktualizowania

treSci Dokumentu w przysziosci.

Dokument zostat stworzony wytgcznie do celéw informacyjnych i nie stanowi, w catosci lub czesci, oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego.

Dokument nie stanowi reklamy.

Unimot S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki podjetych przez odbiorce Dokumentu decyzji, w tym m.in. dziatan inwestycyjnych lub prawnych

podjetych na podstawie analiz zawartych w Dokumencie.

Dokument stanowi utwér w rozumieniu ustawy z dnia 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 2509 z p6zn.
zm.). Wszelkie dziatania naruszajgce prawa autorskie majgtkowe Unimot S.A oraz prawa autorskie osobiste tworcéow Dokumentu sg zabronione.

Powielanie lub rozpowszechnianie Dokumentu lub jego czesci moze zosta¢ dokonane po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Unimot S.A.



Dziekujemy
Zza uwage

UNIMOT S.A. jest niezalezng grupg paliwowo-energetyczng, ktora w swojej
multienergetycznej ofercie posiada: olej napedowy (ON), benzyny, biopaliwa (Bio), gaz
ptynny (LPG), gaz ziemny (w tym LNG), produkty asfaltowe, a takze energie
elektryczng. Od 2016 r. spotka nalezy do stowarzyszenia AVIA International, dzieki
czemu jako pierwsza polska firma uzyskata prawo do budowania i rozwoju sieci stacji
paliw AVIA w Polsce i Ukrainie.

UNIMOT S.A. ma niemal 30 lat doswiadczenia na rynku paliwowym, specjalizuje sie
w hurtowej sprzedazy oleju napedowego oraz dystrybucji pozostatych paliw ptynnych,
zarowno na terenie kraju, jak i poza jego granicami. Firma rozwija takze segment
fotowoltaiki, m.in. pod markg AVIA Solar, oraz inwestuje w kolejne sektory OZE.

Od marca 2017 r. spdtka notowana jest na gtdwnym parkiecie Gietdy Papierow
Wartosciowych.
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