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Bilans popytu i podazy na Swiatowym rynku paliw ropopochodnych byt na-
piety jeszcze przed 24.02.2022. Pandemia spowodowata duzq redukcje po-
pytu i cen no$nikéw energii w 2020, co przetozyto sie na nizszq podaz. Dodat-
kowo we wczesniejszych latach ograniczany byt dostep do kapitatu na inwe-
stycje w sektorze paliwowym. Spowodowato to, ze w sytuacji silnego odbicia
aktywnosci gospodarczej w 2021, podaz nie byta w stanie zareagowa¢ wy-
starczajgco elastycznie na wzrost popytu. W rezultacie marze paliwowe po-
wedrowaty na historyczne szczyty.

Rosyjska agresja na Ukraine spowodowata dalsze zawirowania na rynku,
zwiekszajqgc ceny i niepewno$¢ oraz znacznie utrudniajgc logistyke. Rosja
ma duze znaczenie dla $wiatowego rynku paliw. Stopniowe zmniejszanie do-
staw rosyjskiego gazu ziemnego do UE oraz ograniczanie zakupow rosyjskiej
ropy wywotato kryzys energetyczny w Europie i wymusito duze dostosowania
po stronie zuzycia surowcow energetycznych, w tym paliw.

Wprowadzone w zycie 5.12.2022 embargo na rope naftowq i planowane od
5.02.2023 embargo na produkty naftowe z Rosji wymusza daleko idgce
przemodelowanie tancuchéw dostaw. Jednym ze skutkéw jest wieksze za-
potrzebowanie na tankowce. Przektada sie to na wyzszqg cene transportu
paliw i surowca. Skutki sq zréznicowane: pomaga to utrzymywac duze dys-
konto cen ropy Urals wobec Brent, obniza ceny benzyny w eksportujqcej to
paliwo Europie, ale zwieksza koncowy koszt zakupu deficytowego na Starym
Kontynencie diesla.

Przekierowanie dostaw paliw moze by¢ trudniejsze niz ropy naftowej ze
wzgledu na zroznicowanie produktow i wymogow odbiorcéw oraz silne pre-
ferencje Indii i Chin dla rozwoju wtasnego rynku rafineryjnego.

Polska jest importerem netto paliw, a Rosja byta gtdownym kierunkiem dostaw.
Konsumpcja paliw w Polsce w ostatnich latach byta bardzo mocna ze
wzgledu na mniejsze spadki zuzycia paliw w pandemii, silne odbicie aktywno-
$ci gospodarczej i dodatkowy popyt ze strony uchodzcow. Mozna sie spodzie-
wac, ze krajowy popyt na paliwa w 2023 obnizy sie nieznacznie.
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Globalny rynek przed wojng

Sektor rafineryjny rosnie gtéwnie w krajach rozwijajq-
cych sie, a zmniejsza w najbogatszych krajach $wiata. Jest
to efektem stagnacji (np. w USA) lub niewielkiego spadku
(UE) konsumpcji paliw w krajach zachodnich i powigza-
nych z tym trendem zachet i regulacji wptywajgcych na
wiekszq atrakcyjnos¢ samochodow elektrycznych (zakaz
sprzedazy nowych samochodéw spalinowych w UE od
2035). Ogolne moce rafineryjne na $wiecie przyrastaty
w tempie ok. 1% rocznie w okresie 2009-2021 i siegnety
102 min b/d w 2021.

Pandemia Covid-19 odbita sie silnie negatywnie na po-
pycie na paliwa w zwigzku z wprowadzeniem lockdownow
i innych obostrzen w wielu gospodarkach $wiata oraz
spadku ogdlnej aktywnosci gospodarczej, szczegolnie
w sektorach ustugowych. Najmocniejsze spadki dotknety
konsumpcji paliw lotniczych (globalnie -40% r/r w 2020)
w efekcie wprowadzania zakazoéw lotéw i duzej niepewno-
$ci, co do mozliwo$ci odbycia przelotu przez turystow (za-
kazenie w dniu wylotu, kwarantanna po przylocie, bqdz
koniecznos¢ posiadania paszportu covidowego). Spadki
konsumpcji byty duzo wieksze niz np. podczas kryzysu fi-
nansowego w 2008.

W 2020 nastqgpity rowniez znaczqce, planowane wytg-
czenia czeSci mniej perspektywicznych aktywow, gtow-
nie w USA - wg IEA zamkniecia objety 0,8 min b/d mocy
produkcyjnych (5%). tqcznie ubyto 3,5 min b/d mocy,
a przybyto jednostek o zdolnosciach ok. 2,5 min b/d. Niski
popyt wymusit tez spadki produkgji i wykorzystanie mocy
w sektorze rafineryjnym.

Chiny - kraj z drugimi najwiekszymi mocami rafineryj-
nymi na Swiecie - silnie ograniczyty eksport paliw
w 2h21. Za przyczyne takiego ruchu uwaza sie koncentra-
cje whadz Panstwa Srodka na zapewnieniu bezpieczenstwa
dostaw dla odbiorcow wewnetrznych i ochronienia ich
przed wysokimi cenami na $wiatowych rynkach.

Wykres 4. Konsumpcja wybranych paliw
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Zrodto: BP Statistical Review of World Energy 2022, PKO Bank Polski

2|

Wuykres 1. Zmiany mocy rafineryjnych na $wiecie
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Wuykres 2. Wykorzystanie mocy rafineryjnych w wybra-
nych regionach $wiata
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Wuykres 3. Chinski eksport paliw
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Zmiany na rynku globalnym spowodowane wojng w Ukrainie
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Rosyjska agresja na Ukraine jest kluczowym
czynnikiem generujgcym niepewno$¢ na
rynku paliw. Eksport paliw z Rosji ma bardzo
istotne znaczenie dla $wiatowego rynku -
kraj ten odpowiadat za ok. 15% Swiatowego
eksportu. W przypadku diesla to ok. 4% glo-
balnej konsumpcji, a dla oleju opatowego ok.
10%. Rosja ma rowniez relatywnie duze zna-
czenie w przypadku ciezkiego oleju opato-
wego, wykorzystywanego przede wszystkim
jako paliwo statkowe. Dostawy z Rosji majq
zdecydowanie mniejsze znaczenie dla rynku
benzyn.

Pierwsze sankcje i obostrzenia dla handlu ro-
syjskq ropq pojawity sie juz w marcu. Nie-
pewnos$¢ regulacyjna oraz odciecie Rosji od
systemu SWIFT ograniczaty atrakcyjnos¢ ro-
syjskiego surowca i produktow. W dalszej cze-
$ci roku uczestnicy rynku przyzwyczaili sie do
nowych warunkéw i ostatecznie ubytek rosyj-
skiej podazy ropy naftowej byt relatywnie nie-
wielki - produkcja nizsza o ok. 300 tys. b/d (wg
IEA) wzgledem stanu sprzed wybuchu kon-
fliktu (10,9 min b/d w 2021). Tak niewielki
wptyw jest w duzej mierze efektem przekiero-
wywania dostaw do Indii (w najwiekszym
stopniu), Turcji (w ostatnich miesigcach 2022)
i Chin, a takze wykorzystywania technik ob-
chodzenia sankgji, tj. przetadunek surowca na
otwartym morzu ze statku na statek, bqdz mie-
szanie ropy rosyjskiej z surowcem innego po-
chodzenia, np. ropq kazachskaq.

Za zwiekszony popyt na paliwa ropopo-
chodne, szczeg6lnie w Europie, odpowiada
takze gas-to-oil switching, czyli zastepowa-
nie zuzycia gazu ziemnego dieslem, ciezkim
olejem opatowym lub LPG. tqczne zapotrzebo-
wanie na Starym Kontynencie z tego tytutu
szacowane jest na ok. 300 tys. b/d w 3q22
i 450 tys. b/d w 4q22 (+100% r/r). Odpowia-
da¢ za nie bedq gtownie rafinerie, ale produkty
mogq znalez¢ réwniez zastosowanie w gene-
racji energii elektrycznej w starszych instala-
cjach rezerwowych, zastepowa¢ zasilanie ga-
zowe w niektorych instalacjach w elektrow-
niach lub przemysle, a LPG w sektorze chemii.

Wuykres 5. Rosyjski eksport ropy i produktéw rafinacji w 2020-21
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Wykres 6. R6znica pomiedzy kosztem G) energii uzyskanego z oleju
opatowego wzgledem gazu ziemnego*
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Zrodto: PKO Bank Polski

Wuykres 7. Transporty ropy naftowej z rosyjskich portéow
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Wuykorzystywanie diesla byto szczegolnie
atrakcyjne poznym latem 2022 (patrz Wy-
kres 6.), cho¢ wg wyliczenia IEA okres prze-
wagi paliwa ropopochodnego rozpoczat sie juz
latem 2021. Ostatnie dynamiczne spadki cen
gazu ziemnego przyciggajq relacje do poziomu
rownowagi. Stosunek wartosci wzglednej tych
paliw nie wydaje sie by¢ trwaty, zatem praw-
dopodobnie firmy nie bedq inwestowac

Wykres 8. Wybrane indeksy kosztu transportu morskiego™*
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Zrédto: Bloomberg, PKO Bank Polski

0d 5.12.2022 obowiqgzuje unijne embargo na
rosyjskq rope naftowq dostarczanq do UE
drogq morskq. Wymusito ono dalsze przemo-
delowanie globalnych tancuchow dostaw su-
rowca. Po wejsciu w zycie drugiej czesci ogra-
niczen na import weglowodoréw z Rosji (em-
bargo na produkty od 5.02.2023) przekiero-
wane zostanie ok. 2,5 mln b/d rosyjskiej ropy

Wykres 9. Cena nowego tankowca wg klasy
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Wszystkie te zmiany skutkujg wydtuzeniem dystanséw do pokonania przez tankowce. Przewo6z ropy typu Urals z rosyj-
skich portow na Battyku (Primorsk, Ust-tuga) do odbiorcow w Europie Zachodniej trwa przecietnie 8 dni, natomiast do
Ameryki Potudniowej lub Zachodniej Afryki 30 dni, a dostawa do Indii lub Chin to ok. 30-40 dni. Rosja eksportuje réwniez
rope z portu w Noworosyjsku nad Morzem Czarnym, dla ktérego wydtuzenie transportu bedzie nieco mniej dotkliwe. Za
wydtuzeniem czasu transportu i dystansu idzie oczywiscie podwyzszenie jego kosztow.

W 2021 ok. 85% transportu morskiego rosyjskiej ropy odbywato sie na tankowcach typu Aframax, a pozostatq czes¢
przewozono na Suezmax i VLCC (wieksze tadownosci). To whasnie na $redniej wielkosci jednostki (LR1, Aframax, LR2) popyt
ma rosng¢ najsilniej. Jednostki wieksze (VLCC i ULCC) czesto nie sq w stanie wptyngé na wody Battyku lub sq ograniczane
przez porty, np. gdanski Naftoport nie jest w stanie obstuzy¢ duzych tankowcow klasy VLCC z petnym tadunkiem.

W przypadku transportu produktow (paliw i petrochemii) uzywane sq wytqcznie jednostki mate i srednie. Braemar (bro-
ker na rynku transportu morskiego) szacuje, ze Rosji brakuje 110 tankowcow, gtownie klasy Aframax/LR2 i w mniejszym
stopniu Suezmax. Szacunki kosztow zakupu nowych tankowcow wg klasy wskazujq, ze cena Aframaxa jest niemal iden-
tyczna jak, wiekszego od niego, Suezmaxa, a historyczny spread miedzy cenami tych tankowcow zaczgt btyskawicznie
znika¢ w 2022.

Napiecia na rynku tankowcow wptywajg na koncowy koszt paliwa w krajach importujgcych, co stanowi delikatnie pozy-
tywny impuls dla marz na dieslu w Europie. Jednak mogq tez wymuszac¢ obnizki cen u eksporterow, szczegblnie w okresie
niskiego popytu, co dotyczy m.in. eksportu benzyn z Europy (Stary Kontynent jest eksporterem netto benzyny, a importerem
diesla).

IEA zwraca uwage na potencjalne problemy pod kgtem mozliwosci przekierowania przez Rosje eksportu produktow
(paliwa i petrochemia) na inne rynki, sq wérod nich takie kwestie jak:
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o Nadal brak istotnych zmian w globalnych tancuchach dostaw paliw (w przypadku ropy mielismy do czynienia ze
stopniowym przekierowywaniem dostaw juz od marca'22)

o Zrbéznicowanie paliw i potrzeb jako$ciowych réznych rynkéw docelowych

o Che¢ chronienia lokalnego sektora rafineryjnego przed tanszymi rosyjskimi paliwami - zaréwno Chiny, jak i Indie, sq
duzymi eksporterami produktow ropopochodnych.

Do tego mozna doda¢, wspomniane wczesniej, napiecie na rynku frachtu morskiego w postaci wyzszych kosztow przewozu
tankowcami ,czystymi” i gazowcami ze wzgledu na przecietnie dtuzsze trasy do rynkoéw docelowych.

Istotna jest rowniez kwestia ubezpieczen transportu morskiego, ktory kontrolujg w zdecydowanej wiekszosci ubezpieczy-
ciele z Europy, a udziat w tym rynku krajow G7 szacowany jest na 95%. W ramach sankcji wprowadzono zatem mozliwos$¢
objecia ubezpieczeniem transportow surowca zakupionego po cenie nie wyzszej niz 60 USD/b. Podobny mechanizm ceny
maksymalnej zostanie wprowadzony dla produktéw ropopochodnych od 5.02.2023, aczkolwiek na ten moment nie sq
znane konkretne limity dla poszczegolnych rodzajow paliw.

Na ten moment trudno oceni¢ tez czy wprowadzone regulacje istotnie ograniczyty transport surowca z Rosji w ostatnich
tygodniach (patrz Wykres 7.). Embargo i limit cenowy ma ograniczy¢ rosyjskq podaz ropy na globalnym rynku
o 1 min b/d (wg m.in. IEA i Vitol) na poczgtku 2023. Realizacja takiego scenariusza zwiekszy prawdopodobienstwo jego
powtérzenia w lutym’23 w zakresie produktow ropopochodnych, chocby z powodu ww. przez IEA potencjalnych ryzyk
pod kgtem przekierowywania dostaw. Wptyw takiego obrotu spraw na marze rafineryjne jest trudny do jednoznacznego
oszacowania, ale wydaije sie, ze ograniczenie podazy paliw przewazy nad drozszym surowcem wspierajgc tym samym
marze, gtéwnie na dieslu.

Rosjanie prowadzq aktualnie prace nad odpowiedziq na sankcje w postaci zakazu sprzedazy surowca do panstw, ktore
przyjety limit cenowy. Jest to dziatanie spodziewane i uwzglednione w ww. szacunku ograniczenia podazy. Po przejsciowych
zawirowaniach zwigzanych z przemodelowaniem tafncuchéw dostaw rosyjski eksport nie powinien zanaczqco odbiega¢ od
dotychczasowego, o ile znajdq sie inni kupcy, a Rosjanie bedq chcieli sprzedawac¢ surowiec. W wariancie silnego spowol-
nienia gospodarczego i spadkow na rynku ropy, wcale nie musi to by¢ takie oczywiste (rosyjski koszt wydobycia szacowany
jest na ok. 42-44 USD/b).

Perspektywy 2023

5]

Wymienione wcze$niej czynniki - spadek popytu Wuykres 10. Cracki paliwowe (cena produktu w ARA - koszt
i podazy w wyniku pandemii, silne odbicie aktywno- ropy Brent)

§ci gospodarczej i zaburzenia w globalnych tancu- 100 -
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polityki wyniosty latem’22 marze paliwowe (cracki)
na historyczne szczyty - 49 USD/b w przypadku
benzyny i 63 USD/b dla diesla. Benzynom pomagat 40
wydatnie silny sezonowy popyt. Dieslowi - wysokie 20 |
zapotrzebowanie na catq pule $rednich destylatow, 0
wsrod ktorych drugim najwazniejszym produktem
jest paliwo lotnicze. Marze w przypadku benzyn po-
wrdcity juz do historycznych $rednich.
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Zrédto: Bloomberg, PKO Bank Polski
Na wysokg rentowno$¢ produkcji firmy odpowie-
dziaty zwiekszeniem wykorzystania mocy rafineryj- Tabela 1. Prognoza konsumpcji ropy naftowej

nych i odktadaniem niekrytycznych remontéw i prze-  min b/d 2022 2023 zmiana
glgdoéw instalacji. Przestoje produkcyjne w 2022  Ameryka Pétnocna 24,50 24,53 0,03
byty wyraznie nizsze niz $rednio w poprzednich  Ameryka Potudniowa 6,43 6,41 -0,02
5 latach. Europa 1435 1418 2047

o ) . . Chiny 15,16 15,76 0,60
We wrzes$niu’22 silnie wzrést eksport diesla z Chin Japonia 3.36 3.29 2007
(patrz Wykres 3.). tgczone jest to z jednej strony |ndie 500 520 0.20
z perspektywq otwarcia gospodarki, a wiec zakon-  ~ azja - pozostate 26,53 26,86 0,33
czeniem bqdZ poluzowaniem polityki ,zero COVID”,  Afryka 4,49 4,59 0,10
a z drugiej strony moze byc ttumaczone checig sko-  Razem 99,82 100,82 1,00

Zrodto: EIA, PKO Bank Polski
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rzystania przez rafinerie z bardzo wysokich marz pa-
liwowych na dieslu (patrz Wykres 10.). W scenariu-
szu utrzymania sie takiego podejscia po stronie
komunistycznych wtadz réwniez w kolejnych mie-
sigcach i dalszego zwiekszania eksportu paliw
moze to sprowadza¢ marze paliwowe w dot, a jed-
nocze$nie zwieksza¢ popyt na rope naftowq, gdyz
rafinerie chinskie pracowaty w 1Th22 na relatywnie
niskich poziomach wykorzystania mocy - ok. 70%.

W 2023 Swiatowy popyt na paliwa ma by¢ nadal
silny. Wzrosty konsumpcji notowa¢ majq LPG i pa-
liwo lotnicze, ale w przypadku diesla i benzyny spo-
dziewany jest juz jej lekki spadek. IEA oczekuje napie-
tego globalnego rynku diesla z uwagi na duzq kon-
kurencje o nierosyjskie dostawy do panstw G7, UE
i Australii. Przewiduje rowniez nadwyzke popytu nad
podazq na poziomie ok. 0,8 min b/d.

EIA spodziewa sie wzrostu globalnego popytu na
rope naftowqg w 2023 o 1 mln b/d. Oczekiwane
spadki konsumpcji w Europie (-0,17 mIn b/d) i Japo-
nii (-0,07 mIn b/d) z duzqg nawiqzkq zostang skom-
pensowane wzrostem zuzycia w Chinach, Indiach
i pozostatych krajach azjatyckich (tgcznie +1,13 min
b/d). Jednoczesnie EIA prognozuje, ze zwigkszenie
wydobycia, gtbwnie w USA, przewyzszy wzrost kon-
sumpcji 0 0,2 min b/d. Warto odnotowa¢ roéwniez
prognoze OPEC, zaktadajqgcq znacznie wiekszy wzrost
konsumpcji ropy w 2023 (+2,2 min b/d).

W dalszej czesci 2023 marze paliwowe powinny po-
wroci¢ do nizszych, historycznych pozioméw gtow-
nie ze wzgledu na ostabienie popytu i dodatkowe
moce w rafinacji ropy.

W Unii Europejskiej gtbwnym wyzwaniem moze byé
napiety bilans na rynku diesla. Po pierwsze ze
wzgledu na wysokg konsumpcje tego paliwa, a po
drugie konieczno$¢ znalezienia duzych, alternatyw-
nych wobec Rosji zrédet dostaw. Wysokie ceny
w krétkim okresie wspiera¢ mogq rowniez podwyz-
szone koszty transportu oraz wciqz niskie zapasy pa-
liwa. W kierunku stopniowych spadkéw cen w trakcie
roku moze dziata¢ nizszy popyt w sezonie letnim, po-
wrot marz paliwowych do nizszych pozioméw oraz
powolna stabilizacja globalnych tancuchow dostaw
paliw. Presja na ceny benzyny powinna by¢ mniej-
sza niz w przypadku diesla. Ze wzgledu na dobre za-
opatrzenie UE w to paliwo, ceny powinny byc¢ zalezne
gtownie od czynnikow lokalnych, w tym sezonowych
zmian popytu (wiekszy popyt latem) i podazy.

Wuykres 11. Wzrost brutto globalnych mocy rafineryjnych
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Zrédto: Bloomberg Intelligence, PKO Bank Polski

Wuykres 12. Zapasy paliw w ARA
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Popyt na paliwa w Polsce cechowat sie w ostatnich la-
tach tendencjq wzrostowq (+4% dla diesla i +2% dla
benzyn, w latach 2009-2021), za co odpowiadat m.in.
wzrost liczby pojazdow (patrz Tabela 3.) i dynamiczny
wzrost pracy przewozowej polskiego transportu drogo-
wego. W tym samym czasie w catej UE notowany byt po-
wolny spadek popytu.

Wprawdzie na skutek COVID-19 konsumpcja paliw
w Polsce w 2020 zmalata, jednakze w wyraznie mniej-
szym stopniu niz w innych gospodarkach UE. Powodem
byty nieco lzejsze i krotsze lockdowny, a takze mniejsza
skala spowolnienia aktywnoS$ci gospodarczej. Najwiek-
szy rozdzwiek wystqpit w przypadku diesla - w Polsce
spadek konsumpcji byt minimalny (-1%), a przecietnie
w UE dosyc gteboki (-8%). Popyt na olej napedowy jest
mniej elastyczny i zalezny gtéwnie od sytuacji w gospo-
darce, a mniej od popytu indywidualnego, chociazby
zwiqzanego z turystyka.

W 2022 wzrost konsumpc;ji paliw w Polsce silnie kon-
tastowat ze spadkami w pozostatych krajach Wspél-
noty. Prawdopodobnie byto to po czesci efektem wiek-
szego zapotrzebowania zwigzanego z przyjeciem uchodz-
cow z Ukrainy, a po czeSci dalszego silnego ozywienia
w polskiej gospodarce. Pomogta tez obnizka stawki VAT
(z 23% do 8%) i akcyzy na paliwa, co poczgwszy od lu-
tego ograniczyto koszt benzyny i diesla o ok. 0,7 zt/I. Po-
wrot standardowej stawki VAT z poczgtkiem 2023 powin-
nien zmniejszy¢ to dodatkowe zrodto popytu.

Polska jest importerem netto paliw, a gtbwnym kierun-
kiem dostaw byta Rosja. Sprowadzalismy z tego kie-
runku ok. 4-5 mln ton produktéw ropopochodnych rocz-
nie przy zuzyciu krajowym wynoszqcym ok. 31,7 min ton
(wg BP). SzczegdlInie duze znaczenie miaty dostawy die-
sla i LPG z Ros;ji (LPG nie jest objety unijnym embargiem
na produkty ropopochodne).

0Od czerwca’22 silnie wzrdst eksport paliw do Ukrainy.
To wtasnie pod koniec czerwca’22 po kolejnym ostrzale
rakietowym prezes ukrainskiego Naftogazu ogtosit fakt
utracenia przez Ukraine zdolnosci rafinacji ropy w kluczo-
wej dla tego panstwa rafinerii w Kremenczuku w obwo-
dzie pottawskim. W okresie czerwiec-wrzesie’22 do-
stawy wynosity przecietnie 175 tys. ton miesiecznie
i byty 0 687% wyzsze od relatywnie wysokich poziomoéw
w analogicznych miesigcach 2021. Nie sq to jednak iloSci
porazajqce biorgc pod uwage skale polskiego rynku pa-
liwowego.

Wuykres 13. Gtéwne kierunki polskiego importu netto pro-
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Tabela 2. Poréwnanie wybranych statystyk rynku paliwo-
wego Polski i UE w 2021 (tys. t)

Udziat Rosji
Polska Konsumpcja Eksport Import w imporcie
Benzyna 4786 111 844 0%
Diesel 18 756 10 5466 64%
LPG 2 523 215 2 255 58%
poliwo 573 99 3 0%
otnicze
Ropa 24 761 181 23620 63%
naftowa

Udziat Ros;ji
UE Konsumpcja Eksport Import w imporcie
Benzyna 70 030 36 815 21 848 1%
Diesel 241760 47187 107 965 20%
LPG 25 441 3832 19 868 12%
IPO"‘.NO 25399 8796 18838 2%
otnicze
Ropa 492 300 362 374201 23%
naftowa

Zrédto: Eurostat, GUS, PKO Bank Polski

Tabela 3. Liczba pojazdow w Polsce i pozostatych krajach

UE (tys. szt.)

Polska 2014 2020 CAGR
Osobowe 20 004 25114 5%
Ciezarowe 303 469 8%
Autobusy 106 125 3%
UE 2014 2020 CAGR
Osobowe 202 135 225 330 2%
Ciezarowe 1258 1573 4%
Autobusy 609 621 0%

Zrédto: Eurostat, PKO Bank Polski
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o Ostatnie dane nt. zapasow diesla w Polsce (pazdzier-

nik'22) wskazujq na poziomy zblizone do stycznia’21,
czyli ok. 2,4 min ton (roczna konsumpcja to ok. 18,8 min
ton). Rosty zapasy benzyny - do 770 tys. ton, ok. 16%
rocznej konsumpcji. Zapasy paliw w catej UE zmalaty
w tym samym okresie do poziomu kolejno 44,7 min ton
diesla (18,5%) i 13,9 min ton benzyn (20%). Relacja za-
pasow do konsumpcji diesla i benzyny w UE jest przeciet-
nie wyzsza niz w Polsce.

Ceny detaliczne paliw w Polsce od lat sq nizsze niz prze-
cietnie w UE (patrz Wykres 18.), co wynika przede
wszystkim z nizszego opodatkowania ich konsumpcji.
Ceny bez uwzgledniania podatkéw, a wiec w przyblizeniu
ceny hurtowe powiekszone o marze detaliczng, byty na
podobnym poziomie. Zazwyczaj ceny benzyny i diesla
byty nieco nizsze, a LPG wyzsze, niz w pozostatych kra-
jach Wspolnoty. Nie jest to zaskakujgce - ceny paliw
ustalane sq globalnie i korygowane o czynniki lokalne, tj.
roznice w popycie, koszty dostawy, stany magazynowe
itp. Dla Polski punktem odniesienia sq indeksy cenowe
z Europy Zachodniej.

W 1h23 ceny diesla w Polsce powinny utrzymywac sie
na poziomie zblizonym do obecnego lub nieco wyzszym
w przypadku realizacji scenariusza ograniczenia glo-
balnej podazy diesla z Rosji. Wzrosty cen mogq dotkngé
LPG w razie objecia rosyjskiego eksportu tego paliwa
sankcjami. W 2022 firmy nie przekierowywaty dostaw
LPG w takim stopniu jak diesla, a nasza zalezno$¢ od im-
portu jest w przypadku tego produktu bardzo duza.
Wzrostom cen paliw nie sprzyja pogarszajgca sie ko-
niuntura gospodarcza i nastroje konsumentéw, ktére
powinny skutkowaé nizszym popytem. Najmniej argu-
mentow za wzrostami cen wystepuje w przypadku ben-
zyny - w scenariuszu obnizonego popytu i utraty rosyj-
skiej podazy diesla moze pojawi¢ sie nawet dodatkowa
presja na spadek cen tego paliwa, gdy rafinerie, chcge
zwieksza¢ sprzedaz diesla, doprowadzq do nadpodazy
benzyny.

Wykres 16. Konsumpcja paliw w Polsce
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Wykres 14. Import paliw do Polski z Rosji
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Whykres 15. Indeks zmiany poziomu zapaséw w Polsce i UE
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Wuykres 17. Konsumpcja paliw w Unii Europejskiej

200 -
100 +
0 \

2018 2019 2020 2021 1-3g21  1-3q22

Oynamika r/r

Benzyna

5% 1% -11% 8% -3%

Diesel 5% 2% -1% 6% 2%

Diesel

0% 0% -8% 3% -9%

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski

Zrédto: Eurostat, PKO Bank Polski



Monitoring Branzowy
Globalna paliwowa uktadanka

(&

Bank Polski

Wykres 18. Réznica cen paliw w Polsce vs UE w latach 2005-22 z uwzglednieniem podatkow, Srednia 3-miesieczna
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