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Ropa naftowa (Brent)

Notowania ropy naftowej Brent (kontrakt DEC25) w pierwszych dniach
pazdziernika umocnity sie do poziomu 66,3 USD/b wraz z impasem w nego-
cjacjach pokojowych o Ukrainie oraz decyzjg OPEC+ o zwiekszeniu wydoby-
cia 0 ,zaledwie” 137 tys. b/d (obawy o +500 tys. b/d). Pézniej nastapit spa-
dek cen Brenta do 62,7 USD/b (10.10), po wstepnym ogtoszeniu pokoju w
Strefie Gazy, a nastepnie do 61 USD/b w potowie miesigca. Powodem
korekty do najnizszego poziomu od maja, byta eskalacja napiecia handlo-
wego na linii USA-Chiny, paraliz rzagdu w USA oraz obawy o nadpodaz
surowca na rynku w 1Q26. Po tym jak Chiny ogtosity restrykcje w eksporcie
metali ziem rzadkich (od 1 gru.), USA objety sankcjami chinskie podmioty
importujgce iranskg rope, a D. Trump zapowiedziat natozenie 100% cet na
import towarow z Panstwa Srodka (od 1lis)2. Ubiegty tydzien zakonczony
zostat ponownym wzrostem cen ropy naftowej do 66 USD/b, po objeciu
sankcjami USA rosyjskich koncernéw tukoil oraz Rosnieft, a takze przyjeciu
19. pakietu sankcji UE na Rosje. W efekcie wzrosta presja na Indie oraz
Chiny. Ostatnie dni przyniosty jednak poprawe relacji handlowych USA-Chiny
(zapowiedzi nizszych cet i ograniczenia kontroli eksportowych).

1) Dane Bloomberg. 2) Informacje LSEG 14.10.2025.

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

W ostatnim miesigcu ceny na rynku ropy naftowej byly ksztattowane
gtéwnie przez polityke celno-sankcyjng najwiekszych producentow i
konsumentow surowca. Decyzja Chin (09.10), ktére skupiajg prawie cate
globalne moce rafinacji metali ziem rzadkich (91% produkciji)3, zostata ode-
brana jako uderzenie m.in. w proces zbrojenia NATO. Stany Zjednoczone
przed grozba 100% cet na import towarow z Chin, objety sankcjami m.in.
Grupe Shandong Jincheng Petrochemical. Wtasnie w prowincji Shandong
niezalezne rafinerie przerabiajg najwiecej ropy z Iranu, Rosji i Wenezueli.
Istotnym obostrzeniem jest objecie sankcjami terminala Rizhao Shihua
Crude Oil Terminal Co. Ltd, ktory w potowie nalezy do panstwowego Sino-
pecu?. Objety sankcjami terminal importowy ropy naftowej jest pigtym z ko-

lei (pod restrykcjami) w samej prowinciji produkcyjnej Shandong, a dostoso-

wany jest do roztadunku najwiekszych tankowcow VLCC (do 2 min barytek).

W odwecie Chiny natozyty na jednostki powigzane z USA nowe optaty por-
towe. Jednym ze skutkow byt ponowny wzrost (od 14.10) stawek frachtu dla
tankowcow (VLCC) w obliczu rosngcych trudnosci logistycznych i wieksze-
go popytu na jednostki niepowigzanie z Chinami czy USA.

3) IEA: Global Critical Minerals Outlook 2025.
5) Dane EPU 29.10.2025.

4) LSEG informacje z 10.10 oraz dane o frachcie do 29.10.
6) Dane US EIA, luty 2025.
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Ropa naftowa (Brent)

Ostatnie dni miesigca i spotkanie Prezydentow Chin oraz USA, pokazaty
istotng zmiane w relacjach, wstepnie na poziomie wzajemnych deklaracii.
D. Trump zapowiedziat obnizke cet importowych na towary z Chin w zamian
za rzekome zobowiagzanie Paristwa Srodka do ponownych zakupow soi,
zaostrzenia walki z fentanylem, obnizki cet na import z USA, a przede
wszystkim wstrzymania (najprawdopodobniej na rok) restrykciji eksportowych
metali ziem rzadkich?”. Nie jest wiadome (na dzien 30.10) podejscie obydwu
panstw do wzajemnych optat portowych, ktérych zniesienie postulowaty
Chiny. W pierwszych godzinach po spotkaniu, ceny Brenta nieznacznie
spadty (64,4 USD/b), co swiadczyto o sceptycznym podejsciu inwestorow do
deklaracji USA. Warto zauwazy¢, ze w przypadku Chin tempo wzrostu
gospodarczego w 3Q25 wynosito 4,8% r/r (vs +5,2% r/r w 2Q25), a motorem
napedowym byt wiasnie eksport, przy stabngcych inwestycjach (naktady na
nieruchomosci -14% r/r)8. Nierozwigzang kwestig pozostajg zakupy ropy z
Rosiji, ktorej eksport drogg morska (22.09-19.10) wzrést do 3,82 min b/d tj.
najwyzszego poziomu od maja 2023°. Jednak dostawy do Chin spadty w tym
czasie do 1,21 min b/d z poziomu 1,67 min b/d w okresie 18.08.-14.09.

7) Dane Reuters 30.10.2025.
9) Dane Bloomberg z 21.10 na podstawie ruchu statkow.

8) Dane NBS Chin.
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Ropa naftowa (Brent)

Uczestnikom rynku ropy naftowej towarzysza obawy o realizacje pesy-
mistycznych prognoz International Energy Agency tj. najwiekszego od
poczatku 2020 roku niezbilansowania rynku fizycznego surowca. IEA
szacuje wzrost globalnych zapasow o 225 min barytek (w okresie sty’25-
sie’25) do najwyzszego poziomu od 4 lat tj. 7,9 mld barytek™. Prawie 1/3
Swiatowego wzrostu zapasow ,wchtonety” Chiny, gdzie stany magazynowe
sg 0 30% wyzsze wzgledem poziomu z 2019 roku. Jest to efekt m.in. nowych
przepisow krajowych, obligujgcych spotki naftowe do zwiekszania zapasow
w komercyjnych magazynach, celem zwiekszania bezpieczenstwa energe-
tycznego kraju. Jednak rynek obawia sie nadchodzgcego spowolnienia chin-
skiego importu ropy naftowej (i tempa gromadzenia zapasow) w obliczu za-
metu polityki celno-sankcyjnej. IEA szacuje, ze poziom nadwyzki ropy na glo-
balnym rynku moze wzrosng¢ z poziomu 1,9 min b/d (Srednia sty’25-wrze’25)
do ok. 4 min b/d w 2026 roku, za sprawg dodatkowej podazy OPEC+ i Ame-
ryki Pin., przy stabym wzroscie globalnego popytu. Jednak hipotetyczne
odejscie Chin oraz Indii od importu ropy z Rosji, mogtoby zwiekszy¢ konku-
rencje o dostawy z innych kierunkow i zmieni¢ sytuacje na rynku fizycznym.

10) IEA: komentarz T. Bosoniz 17.10.2025.
12) IEA: Oil Market Report Oct’25.

11) Bloomberg na podstawie danych Kpler.
13) US EIA STEO Oct’25.
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Gaz ziemny (TTF)

Notowania kontraktow na gaz ziemny (TTF NOV25) poruszaty sie w
pazdzierniku w do$¢ waskim przedziale 31,3-33,3 EUR/MWAh, dzieki
tagodnym warunkom atmosferycznym oraz dobrym zaopatrzeniu w LNG.
Warto zauwazy¢, ze na poczatku miesigca nastagpit wzrost cen gazu nieco
powyzej 33 EUR/MWh po kilkudniowym ochtodzeniu w Europie oraz jednym z
najwiekszych rosyjskich atakdéw na ukrainskg infrastrukture energetyczna. W
pierwszej dekadzie miesigca spadek cen hamowaty strajki we francuskich
terminalach LNG, mniejsze dostawy gazu z Norwegii (przedtuzane naprawy)
oraz dosc¢ wysoki popyt na gaz do celdéw grzewczych. Pierwsza potowa
pazdziernika zostata zakonczona spadkiem cen ponizej 32 EUR/MWh wraz z
pokojem na Bliskim Wschodzie, niskim popytem importowym w Azji oraz
danymi o rosngcym imporcie LNG do UE-27 (+20% m/m)*. Pdzniej to
znaczacy wzrost produkciji energii z farm wiatrowych na Zachodzie Europy
oraz chwilowe ocieplenie, utrzymywaty ceny na nizszym poziomie. Jednak
przyjecie 19. Pakietu sankciji UE z zakazem importu rosyjskiego LNG od 2027
roku, chwilowo wsparto ceny gazu. Pod koniec miesigca stabilna perspektywa

podazowa ostabita notowania w punkcie TTF ponizej 32 EUR/MWh.

14) Dane Bloomberg. 15) Dane Kpler.

Notowania kontraktu frontowego na gaz ziemny TTF4
(gietda ICE)
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Gaz ziemny (TTF)

Nowy sezon grzewczy panstwa UE-27 rozpoczety z magazynami wypet-
nionymi w 83% wobec 94% ich zapetnienia w zesztym roku. W ostatnim
czasie rosnaca podaz LNG (gtéwnie z USA) tagodzi obawy uczestnikow rynku
o kwestie zimowego zaopatrzenia w Europie, szczegdlnie przy niskim chin-
skim imporcie (wieksze wydobycie wtasne oraz dostawy z Rosji). Jednak niz-
sze zapasy gazu na poczatku sezonu grzewczego i dodatkowe potrzeby im-
portowe Ukrainy, budzg niepewnosc¢ wobec skali koniecznego zwiekszenia
importu. Agencja Reuters szacuje dodatkowy import (UE-27) tej zimy na ok.
160 gazowcow, argumentujgc to rowniez spadkiem dostaw gazociggami z
Ros;ji (w 4Q24 tranzyt UA)'6. W efekcie w catym 2025 roku unijny import LNG
wzros$nie do ekwiwalentu 820 gazowcoéw wobec 660 w roku poprzednim.
Rosyjskie ataki na ukrainski sektor energetyczny przetozg sie na zwiekszenie
zakupu m.in. LNG. Bloomberg szacuje dotychczasowy import gazu (do UA) na
4,8 mld m3 oraz prognozuje koniecznos¢ zakupu jeszcze ok. 1 mld m3 gazu do
konca roku. Pomimo osiggniecia wyznaczonego na ten rok (przez wiadze)
zapetnienia magazynéw przed zimg wolumenem ok. 13 mld m3 gazu, Ukraina
w 2026 roku moze zakupi¢ ponownie ok. 6 mld m3 gazu'.

16) Prognozy Reuters z 06.10.2025.

18) Dane GIE AGSI odczyt z29.10.2025.
Min-max z okresu 2015-2020

19) Dane Bruegel, odczyt 25.10.2025.

17) Dane BloombergNEF i ENTSOG z 27.10.2025.

Zmiana wypetnienia unijnych magazynéw gazu'é, 2023-2025
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Gaz ziemny (TTF)

Zmniejszenie obaw o globalne dostawy LNG, moze by¢ uzasadnione m.in. da-
nymi o eksporcie skroplonego gazu z samej Ameryki Pétnocnej. W 3Q25 tam-
tejsze terminale dostarczyty o 32% wiecej surowca na eksport niz w poprze-
dnim roku. Jak wskazuje The Oxford Institute for Energy Studies, uruchomie-
nie juz w lipcu drugiego zaktadu skraplania w kompleksie Plaquemines LNG
(USA), moze przyspieszyc¢ osiggniecie maksymalnych mocy produkcyjnych
kompleksu tj. 27 mld m?3 rocznie?°. Dla poréwnania import LNG w Europie
OECD wzrést o prawie 28 mld m@ r/r w czasie trzech kwartatow 2025 (do 127
mld m3). Dane IEA wskazujg na wzrost tacznego eksportu z USA o 21 mid m3
(1Q-3Q25), dzieki nowym mocom Plaquemines LNG, rozbudowie Corpus

Christi oraz powrotu do petnej operacyjnosci Freeport LNG (po 2 latach). Co

istotne, US EIA prognozuje, ze trwajace inwestycje w sektorze, podwojg przed

koncem dekady potencjat eksportowy USA?'. Z kolei kompleks LNG Canada
moze osiggna¢ moce eksportowe ok. 18 mld m3 rocznie (faza 1), ktoére do
2029 r. rowniez moga zostac¢ podwojone (faza 2). Trasa z zachodniego
wybrzeza Kanady do Azji jest o potowe krotsza (10 dni) niz z Zatoki
Meksykanskiej oraz nie generuje kosztow jak tranzyt kanatem Panamskim.

20) The Oxford Inst. For Energy Studies: Quarterly Gas Market Review, Oct’25.
21) Dane i prognozy US EIA, 2025.

Eksport LNG z Ameryki Pétnocnej wedtug terminali2?, 3Q24 oraz 3Q25
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Gaz ziemny (TTF)

Planowane przez Unie Europejska odejscie od importu rosyjskiego gazu w
ciggu najblizszych dwadch lat, najprawdopodobniej przypadnie w okresie
odczuwalnej globalnie nadwyzki LNG na rynku. Serwis Bloomberg szacuje
najwiekszg nadpodaz skroplonego gazu w latach 2028-2029 wraz z petng
operacyjnoscig budowanych w tej dekadzie kompleksow. International Energy
Agency (IEA) zwraca uwage, ze z prawie 300 mld m3/r nowych mocy skrap-
lania (uruchomionych do 2030 r.), az 70% bedzie zlokalizowanych w USA i
Katarze (tgcznie). Juz w tegorocznych danych widoczne jest zastepowanie
malejacych dostaw rosyjskiego gazu przez LNG (gtownie ze Stanow
Zjednoczonych)?2, W czasie trzech kwartatow tego roku import LNG z Rosji
do Europy spadt o 10% r/r, a dostawy gazociggami o 45% r/r (co jest efektem
zakonczenia tranzytu przez Ukraine w styczniu). Jednak eksport z Rosji do
Turcji wzrést o 20% r/r w czasie 1-7 M2522. Rosngce tempo importu skrop-
lonego gazu spoza Rosji, pozwolito na zwiekszenie zattoczenia unijnych maga-
zynéw o 35% r/r w samym 3Q2523, Dane agencji ACER wskazujg, ze lepszy
wyhik w ostatnich 5 latach osiggnieto jedynie w trakcie kryzysu energetycz-
nego lat 2021-2022.

22) IEA: Gas 2025. Analysis and forecast to 2030.

23) ACER: Key developments in EU gas wholesale markets, 3Q25.
24) Dane Bruegel oraz Bloomberg: odczyt z29.10.2025.
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Gaz ziemny (TGE)

Notowania kontraktu CAL26 na polskiej Towarowej Gietdzie Energii poda-
zaly za zmianami cen na europejskim rynku, umacniajac sie na poczatku
miesigca do 159 PLN/MWh. P6zniej wraz ze wzrostem temperatury i wyz-
szg produkcja energii z wiatru, nastapit sukcesywny spadek cen gazu do
152 PLN/MWh w ubiegltym tygodniu. Udziat gazu w polskiej strukturze wy-
tworzenia wynosit w tym miesigcu ok. 15,5% wobec 13,5% we wrzesniu26. Pol-
skie magazyny gazu na koniec pazdziernika pozostajg wypetnione w 100%.
Dane Bloomberg wskazujg na 32% wzrost (r/r) importu LNG do terminala w
Swinoujéciu w okresie 1-10M25. Za 75% dostaw skroplonego gazu w tym ro-
ku odpowiadaty Stany Zjednoczone, a za 22% Katar2”. We wrze’25 przyjeto
rowniez dostawe z Trynidadu i Tobago, a w tym miesigcu z Senegalu. Gaz-
System opublikowat wyniki badania zapotrzebowania na moc terminalu FSRU
wsrod 14 krajowych i i zagranicznych firm?28, Zgtoszone zapotrzebowanie w
okresie 2031-2032 przekroczyto 4x planowang moc (4,5 mld m3/r) instalacji
drugiego terminala. Nawet potowa regazyfikowanego wolumenu miataby
zostac przeznaczona na eksport. Wiekszos¢ ankietowanych jest zaintereso-
wana dtugoterminowym korzystaniem z ustug terminala (2028-2048).

25) Dane TGE: DKR z godziny 14:00.
27) Dane Bloomberg 27.10.2025.

26) Dane Eurelectric z 30.10.2025.
28) Komunikat Gaz-System 20.10.2025.

Notowania kontraktu rocznego CAL26 na gaz25 (TGE)
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Energia elektryczna (TG E) Notowania kontraktu rocznego CAL26 na energie elektryczng?°
(TGE)

Notowania kontraktu CAL26 na Towarowej Gietdzie Energii w pierwszej
dekadzie pazdziernika wzrosty z 428 PLN/MWh do prawie 442 PLN/MWh 490
wraz wyzszymi cenami gazu na poczatku miesigca, ale przede wszystkim

dynamicznym umochnieniem na rynku uprawnien do emisji. Nagty spadek 471
cen energii w Europie w potowie miesigca (pokoj w Strefie Gazy, eskalacja 470
napiecia handlowego USA-Chiny i spadek notowan ropy oraz gazu), przyczy-
nit sie rowniez do korekty CAL26 do 432 PLN/MWh (14.10). Pézniej nastapito

odbicie cen w okolice 435 PLN/MWh i ponowny spadek w kierunku 430

450

PLN/MWh wraz z tagodniejszymi warunkami atmosferycznymi. Wstepne da-

ne Eurelectric wskazujg na wzrost udziatu energii z farm wiatrowych w krajo- 430
wej strukturze wytworzenia z ok. 16% we wrzesniu do ponad 20% w obec-

nym miesigcu. Zostato to czesciowo zbilansowane wyraznym spadkiem wy-

410
tworzenia z instalacji PV (-43% m/m). Rozpoczecie sezonu grzewczego przy-

niosto wzrost produkciji energii z wegla (ogdétem) o 12% m/m3°. Jednak anali- 400

tycy Forum Energii wskazujg na znaczace zmiany w polskiej strukturze wy- 390

tworzenia, gdzie udziat wegla w okresie wrze'15-wrze’25 zmniejszyt sie 0 35,9 gru24 lut 25 kwi 25 cze 25 sie 25 paz 25

p.p., dzieki rozwojowi OZE oraz budowie nowych duzych blokoéw gazowych3!.

29) Dane TGE- DKR z godziny 14:00. 30) Dane szacunkowe Eurelectric do 29.10.2025.
31) Forum Energii: miesiecznik wrze’25.
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Uprawnienia do emisji CO, (EUA)

Notowania uprawnien do emisji w kontrakcie (DEC25) w pierwszej deka-
dzie pazdziernika wzrosty do 79,7 EUR/t (najwyzszego poziomu od lute-
go). Wsréd przyczyn wskazywane jest ochtodzenie na poczatku miesigca
oraz nizsza produkcja energii z OZE, co zwiekszato popyt na paliwa kopalne
zarowno do celow grzewczych jak i w energetyce. Jednak na przestrzeni ca-
tego miesigca, to dziatania funduszy inwestycyjnych byty najsilniejszym
bodzcem do wzrostu cen gietdowych EUA. Zwiekszanie zaangazowania in-
westorow spekulacyjnych, doprowadzito do najwyzszego poziomu dtugich
pozyciji (ogdtem) w historii (123 min ton), przy wolumenie dtugich pozycji
netto na poziomie 94,7 min ton EUA (17.10)33. Powodem kontynuowania ,gry”
na wzrost notowan EUA jest oczekiwane ograniczenie wolumenu aukcyjne-
go, odczuwalne w 2026 roku. W potowie miesigca ceny uprawnien spadty
chwilowo w okolice 76,9 EUR/t po ogtoszeniu pokoju w Strefie Gazy, przy
ociepleniu na kontynencie i wysokich dostawach LNG. Co prawda 20 paz.
notowania chwilowo wzrosty do 79,8 EUR/t wraz z decyzjg o zakazie impor-
tu gazu z Ros;ji do UE, to koniec miesigca przyniost lekkag korektg do 77-78
EUR/t wraz z tagodnymi warunkami pogodowymi i niskimi cenami gazus4.

32) Dane Bloomberg.
34) Dane Montel Research 29.10.2025.

33) Dane LSEG 22.10.2025.

Notowania uprawnien do emisji CO, w kontrakcie DEC2532
(gietda ICE)
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Uprawnienia do emisji CO, (EUA)

Miedzynarodowa Organizacja Morska (IMO ONZ) odroczyta o rok przy-
jecie przepisow o mechanizmach redukciji emisji w zegludze m.in. w for-
mie podatku. Powodem byta presja polityczna. Gtownym oponentem okazaty
sie Stany Zjednoczone, okreslajgce mechanizm jako ,globalny podatek we-
glowy dla Amerykanow” i podkreslajace ryzyko wzrostu kosztéw zeglugis®.
Globalne emisje GHG sektora wynoszg ok. 1 mld ton rocznie. Celem IMO jest
odejscie od ciezkiego paliwa bunkrowego na bazie ropy, co nastepuje od
2020 roku wraz z rosngcym udziatem paliwa o bardzo niskiej zawartosci siar-
ki (VLSFO: 0,5%). Co wiecej, patrzac na strukture zamowien nowych statkow
widoczne jest przejscie od pochodnych ropy naftowej (49% zamowien) do
LNG (37%)36. W tym celu zapotrzebowanie na skroplony gaz moze przekro-
czy¢ 4 min ton do konca 2025 roku. Francuski Total Energy prognozuje
globalny popyt na LNG oraz bio-LNG w zegludze na poziomie 15 min ton w
2030 roku. Szacunki przedstawicieli branzy jak DNV wskazuja, ze juz teraz
ok. 781 jednostek z napedem dual-fuel wykorzystuje wtasnie LNG. Do konca
dekady zamowiono kolejnych 621 jednostek3”. Sposrod paliw alternatywnych,
konkurencjg dla LNG moze by¢ metanol i amoniak.

35) Reuters 22.10.2025
37) LSEG na podstawie danych DNV.

36) Bloomberg na podstawie danych DNV.
*) konwencjonalne tj. na bazie ropy naftowej w tym VLSFO.

Wolumen dtugich pozyciji funduszy inwestycyjnych na rynku EUAS33,
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Wegiel energetyczny (API2)

Notowania kontraktu (NOV25) na wegiel energetyczny (API2) w pierw-
szej potowie pazdziernika ulegaty stopniowemu ostabieniu z poziomu
94,6 USD/t do niecatych 90 USD/t. Wsrod przyczyn mozna wskazac chwi-
lowo nizsze zuzycie wegla energetycznego w Niemczech oraz stabilny po-
ziom zapasow surowca do pokrycia europejskiego popytu, przy tagodnych
warunkach atmosferycznych zima. Jednak w potowie miesigca nastgpit nagty
wzrost cen wegla do 96,6 USD/t. Powodem byta publikacja danych o wzros-
cie chinskiego importu wegla (ogétem) do najwyzszego poziomu od 9 miesie-
cy tj.46 min ton (wrze’25), co zwiekszyto nadzieje rynku na ,przejecie” nad-
wyzkowego wolumenu przez Panstwo Srodka i poprawe stawek eksporte-
row w dostawach drogg morska3°. Druga dekada pazdziernika przyniosta naj-
pierw lekkg korekte cen do 94,5 USD/t, a pozniej ponowne umochnienie do 99
USD/t. Czynnikiem hamujacym potencjat do wzrostu cen jest relatywnie ni-
ska cena gazu, przy wyzszej temperaturze w Europie oraz prognozowanym
wzroscie importu wegla energetycznego do UE-27 w paz’25 o0 61% m/m?4°.
Zapasy surowca w portach ARA wzrosty w zesztym tygodniu do poziomu 3,6
min ton, co stanowi najwiekszy wolumen od potowy maja. Wzrost cen wegla
moze nastgpi¢ przy spadku generacji z wiatru, szczegolnie w Niemczech.

39) Dane NBS Chin oraz China Customs. 40) Montel Research: najwyzszy wol. importu od 7 m-cy.

Notowania kontraktu frontowego na wegiel
energetyczny API238 (gietda ICE)
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Wegiel energetyczny (API2)

Dane o wrzesniowym wzroscie chinskiego importu wegla (+12% m/m),
ponownie bytly glownym czynnikiem wzmacniajagcym ceny wegla API2.
Dane Biura Statystycznego Chin wskazujg na dalszy spadek krajowego
wydobycia (-2% r/r we wrze’'25), co podniosto ceny krajowe oraz zwiekszyto
optacalnos¢ importu drogg morska. Pomimo wstrzymania pracy licznych
kopaln z racji przekroczenia limitéw produkcyjnych, dane za 1-9M25 wska-
zujg nadal na 2% wzrost krajowej produkciji do poziomu 3,57 mid ton*'. Pro-
dukcja energii elektrycznej z wegla w tym okresie spadta zaledwie 0 1,4% r/r
i wyniosta 4317 TWh42, Dla porownania wytworzenie energii z wegla w UE-27
wyniosto w czasie 1-9M25 183 TWh (+3% r/r)*2. Co ciekawe, dane za

pierwsze potrocze w USA wskazujg na 15% wzrost (r/r) zuzycia wegla w
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energetyce. Powodem byty mrozy w 1Q25, przy bardzo wysokich cenach ga- 2024 2025
zu ziemnego w tym okresie. W pierwszej potowie roku gaz dostarczany do 35 36% \"N\"/ e
producentow energii w USA byt o 46% drozszy r/r, stad przejscie na relatyw- 30 250,
nie tanszy wegiel. Jednak USA EIA prognozuje dla drugiej potowy 2025 roku 25
20
zaledwie 4% wzrost konsumpciji wegla (r/r), przy nizszych kosztach zuzycia 15 8% . 1% .
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Zmiany notowan kontraktow na wybrane surowce energetyczne

Ceny rozliczeniowe (settlement price) z dnia: 30.10.2025

Zmiana m/m Zmianar/r

Ropa naftowa (USD/b) ICE Brent (1M) 65,00 -10%
T ICE TTF (1M) 31,05 -24%
(GP"I‘_ZNZ/';"';'V'L‘; TGE CAL (1Y) 153,30 -21%

E"e'zgif;/':n'wx)czna TGE CAL Base (1Y) 435,54
EUA (EUR/t) ICE EUA (DEC25) 78,67 +20%
Wegiel(ﬁr;;?te)tyczny ICE API2 (1M) 99,20 -18%

Autor raportu: Magdalena Ptaczek
Adres e-mail: magdalena.placzek@unimot-eig.pl
Materiat przygotowany wedtug danych na dzien: 30.70.2025
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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 informaciji, ktére Unimot S.A. uwaza za wiarygodne. Unimot S.A. nie
ponosi odpowiedzialnosci za kompletnos¢ Ilub 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 twércow 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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