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e Brent rusza w kierunku 80 USD/b po izraelskim ataku na Iran

Podczas sesji 13 czerwca notowania Brenta 1M skoczyty o 13% d/d do
78,5 USD/b, poziomu ze stycznia br. Zmiana intraday byta najwyzsza od
zawirowan rynkowych po rosyjskiej inwazji na Ukraine w 2022 r. Gwattownq
reakcje ceny surowca wywotaty izraelski atak na iranskie obiekty nuklearne,
m.in. w Natanz, oraz odpowiedZ Teheranu dronami. W potudnie benchmark
kosztowat okoto 75 USD/b, notujgc d/d wzrost rzedu 8%.

Rosnqce napiecie na Bliskim Wschodzie od kilku dni wspierato rynek ropy: 11
czerwca Brent pierwszy raz od poczgtku kwietnia wzrdst powyzej 100-dniowej
$redniej kroczqcej, przebiegajgcej tuz pod poziomem 70 USD/b. Dwa dni pozniej
200-dniowa SMA w okolicach 72 USD/b tylko przejsciowo stawiata opor.
Wsparcie otrzymato ztoto - 13 czerwca kruszec zdrozat do 3444 USD/troz,
poziomu najwyzszego od rekordowej sesji z 22 kwietnia (3500 USD/troz). Warto
jednak odnotowac ograniczonq skale aprecjacji kruszcu intraday (w potudnie ok.
+1% d/d do 3415 USD/troz) na tle np. skokéw cenowych wywotanych przez
niektore decyzje D. Trumpa w sprawie cet.

Notowania Brenta 1M oraz spread TM-7M na gietdzie ICE:

———Brent 1M (USD/b, p.0$) Brent TM-7M (USD/b, l.0$, odwr.)
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Zrédto: LSEG Eikon

Zdaniem uczestnikéw rynku Brent zdrozat z powodu wzrostu premii za ryzyko
geopolityczne, lecz sytuacja fundamentalna globalnego rynku ropy naftowej na
razie sie nie zmienita. Cze$¢ powaznych graczy pozostawita dtugoterminowe
prognozy cenowe na niezmienionych poziomach: w przedziale 59-65 USD/b dla
Q4'25 oraz 56 USD/b w odniesieniu do 2026 r. Zdaniem Rystad Energy
prawdopodobienstwo petnoskalowego konfliktu jest ograniczone.

Ocenia sie, ze ewentualne zaktocenia podazowe mogq przede wszystkim objgc
Iran, ktory produkuje ok. 4,5 min b/d ropy i paliw ptynnych, a eksportuje
ok. 1,6 min b/d - gtéwnie do Chin. W takim przypadku, zanim OPEC+ chocby
czeSciowo zrekompensuje strate iranskiego surowca zwiekszajgc wydobycie,
prawdopodobny jest skok notowan Brenta do ponad 90 USD/b. W sytuadji
blokady cie$niny Ormuz przez Teheran zagrozone mogq by¢ dostawy ropy i paliw
rzedu 18-19 min b/d - okoto 17% $wiatowego rynku, duzo powyzej wolnych
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mocy produkcyjnych kartelu (ok. 6 mln b/d w maju). Iran dotychczas nigdy sie
nie zdecydowat na tak drastyczny ruch, lecz zdaniem niektorych uczestnikow
rynku jesli dojdzie do blokady, wowczas notowania Brenta mogq poszybowac do
120-130 USD/b.

W niedziele ma sie odbyc sz6sta runda negocjacji USA-Iran w sprawie iranskiego
programu nuklearnego. 12 czerwca Miedzynarodowa Agencja Energii Atomowej
przy ONZ oznajmita, ze Iran po raz pierwszy od prawie 20 lat naruszyt uktad o
nierozprzestrzenianiu broni jgdrowej. Jerozolima zapowiada dtuzszq operacje
wojskowq, natomiast Stany Zjednoczone dystansujq sie od izraelskiego ataku.
To mogq byc nietatwe negocjacje.
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INFORMACJE | ZASTRZEZENIA

Niniejsza publikacja (Publikacja) powstata w Biurze Strategii Rynkowych (BSR), ktore jest wydzielong jednostkq PKO BP S.A. (Bank).
BSR nie zawiera i nie po$redniczy w zawieraniu transakcji na rynku finansowym. Publikacja ma charakter wytqcznie informacyjny oraz
nie stanowi oferty w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w Publikacji nie mogq by¢ traktowane jako propozycja
nabycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych, rekomendacja inwestycyjna, ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowego lub
jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Bank dotozyt wszelkich staran, aby zamieszczone w Publikacji informacje byty rzetelne oraz
oparte na wiarygodnych Zrédtach. Publikacja powstata na podstawie niezaleznych badan analitycznych prowadzonych w BSR na
podstawie ogélnodostepnych Zrodet informacji o charakterze ekonomiczno-rynkowym. Ewentualne opinie analitykéw zawarte w
Publikacji zostaty sporzqdzone przez nich w sposéb niezalezny i mogq ulega¢ zmianie.

Ewentualna ocena instrumentéw finansowych zawarta w Publikacji dokonywana jest przy zastosowaniu kombinacji metod, w
szczegolnosci fundamentalnej, porownawczej, rynkowej i technicznej. Analiza fundamentalna zmierza do okre$lenia warto$ci godziwej
danego instrumentu finansowego. Gtéwne zalety: bazuje na obiektywnych czynnikach; gtéwne stabosci: istotny lub nawet dominujqcy
wptyw na warto$¢ rynkowaq, szczegdlnie w krotkim terminie, mogq wywiera¢ czynniki pozafundamentalne. Metoda poréwnawcza
obejmuje poréwnanie wycen rynkowych zblizonych do siebie instrumentow finansowych w celu zidentyfikowania bezwzglednego i
wzglednego przewarto$ciowania lub niedowarto$ciowania. Gtéwne zalety: identyfikacja wzglednych nieefektywnosci rynkowych;
gtéwne stabosci: poréwnywanie instrumentéw finansowych, ktore nie sq tozsame rodzi ryzyko nadmiernego uproszczenia i w
konsekwencji wyciggniecia btednych wnioskéw. Metoda rynkowa stuzy do okre$lania przewidywanych zmian w podazy i popycie na
dany instrument finansowy wynikajqcych z réznorodnych przyczyn m.in. na podstawie analizy pozycji portfelowych lub zagregowanej
opinii uczestnikéw rynku wzgledem danego instrumentu finansowego; gtéwne stabos$ci: fragmentaryczno$¢ i opéznienie danych
bedgcych podstawq analizy. Metoda techniczna jest metodq uzupetniajgcq, przydatng w szczegolnosci w  identyfikowaniu
krotkoterminowych trendéw. Polega gtéwnie na badaniu wykreséw obrazujgcych historyczne ksztattowanie sie cen i innych
parametrow rynkowych, w celu okre$lenia w jaki sposéb uksztattujq sie one w przysztosci. Gtowne zalety: wzglednie krotki czas analizy;
gtéwne stabosci: zjawiska z przeszto$ci nie muszq powtorzyc sie w przysztosci. W przypadku pytan lub watpliwosci dotyczqgcych
wymienionych metodologii zalecany jest kontakt z analitykami BSR.

Akcjonariuszem posiadajgcym powyzej 5% wyemitowanego kapitatu zaktadowego jest Skarb Panstwa. Bank moze by¢ animatorem
emitenta, rynku lub dostawcq ptynnosci w odniesieniu do instrumentéw finansowych wymienionych w Publikacji jak réwniez posiada¢
je w swoim portfelu. Bank na mocy zawartych uméw petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw
Warto$ciowych.

Bank nie ponosi odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej publikacji. Niezaleznie
od informacji przekazanych przez Bank, przed zawarciem kazdej transakgeji Klient powinien dokona¢ cato$ciowej oceny jej ryzyka,
potencjalnych korzys$ci i ewentualnych strat, warunkéw i skutkéw prawnych, ksiegowych i podatkowych transakgji, wptywu czynnikdw
rynkowych na warto$¢ inwestycji i wynik transakcji oraz w sposob niezalezny oceni¢, czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze
swoimi doradcami podjqé ryzyko zwigzane z danq transakcejq. Instrumenty finansowe oraz transakcje, ktérych sq przedmiotem mogq
by¢ nieodpowiednie do indywidualnej sytuacji niektorych Klientow. Ostateczna decyzja o zawarciu transakcji, okresu inwestycji i
wielko$ci zaangazowanych $rodkow kazdorazowo nalezy wytgcznie do Klienta.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy,
XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS 0000026438, NIP 525-000-77-38, REGON 016298263, kapitat
zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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