Miesieczne zmiany w produkcji energii elektrycznej w Polsce w obszarze Zrédet gazowych —
komentarz: Andrzej P. Sikora Instytut Studidw Energetycznych Sp. z 0.0. (listopad 2025)

W trzecim tygodniu listopada zwyczajowo IEA (Miedzynarodowa Agencja Energetyczna).
Opublikowata WEO 2025 - Swiatowy Przeglad Energetyczny na 2025 rok®. Ja zwykle ,zawiera
najnowsze dane energetyczne, technologie, trendy rynkowe oraz polityki rzgdowe, aby badaé
szeroki zakres mozliwych przysztosci energetycznych.

Oto kilka innych najwazniejszych wnioskéw:

Wsrod wielu trendéw wspdlnych dla wszystkich scenariuszy tegorocznego WEO jest rosngce
zapotrzebowanie $wiata na ustugi energetyczne w nadchodzacych dekadach — wraz ze
wzrostem popytu na mobilnos¢; do ogrzewania, chtodzenia, oswietlenia oraz innych
zastosowan domowych i przemystowych; a coraz czesciej takze dla ustug zwigzanych z
centrami danych i Al. W szczegélnosci grupa gospodarek wschodzacych — na czele z Indiami i
Azja Potudniowo-Wschodnig oraz dotgczone kraje Bliskiego Wschodu, Afryki i Ameryki
tacinskiej — coraz bardziej ksztattuje dynamike rynku energii w nadchodzacych latach.
Wspdlnie przejmujg pateczke od Chin, ktére odpowiadaty za potowe globalnego wzrostu
popytu na rope i gaz oraz 60% wzrostu zapotrzebowania na energie elektryczng od 2010 roku.
Jednak to Chiny sg krajem, gdzie dokonuje sie rafinacji 19 z 20 strategicznych mineratéw
zwigzanych z energia ze srednim, 70 proc. udziatem w rynku.

Nadeszta Era Elektrycznosci. We wszystkich scenariuszach WEO zapotrzebowanie na energie
elektryczng rosnie szybciej niz catkowite zuzycie energii —i nie ogranicza sie juz do gospodarek
wschodzgcych i rozwijajacych sie, poniewaz gwattowny wzrost popytu z centréw danych i
sztucznej inteligencji przyczynia sie réwniez do zwiekszenia zuzycia energii elektrycznej w
gospodarkach zaawansowanych. Globalne inwestycje w centra danych majg osiggng¢ 580 mld
USD w 2025 roku, przekraczajgc 540 mld USD przeznaczonych na globalne dostawy ropy. Te
trendy bedg wymagaty szybszej instalacji nowych sieci, magazynowania i innych zrédet energii
oraz elastycznosci systemu energetycznego, aby zapewnic bezpieczenstwo energetyczne.

Chociaz tempo tego rézni sie w zaleznosci od scenariusza WEO, odnawialne Zzrédta energii na
czele z PV rosng szybciej niz jakiekolwiek inne gtdéwne zrddta energii. Energia jadrowa przynosi
rowniez ozywienie w rdznych scenariuszach po ponad dwdch dekadach stagnacji.

Wszystkie scenariusze wskazujg na obfite globalne zapasy ropy i gazu w najblizszym terminie.
Rynki ropy juz to odzwierciedlajg, a podobne ztagodzenie sald rynkowych gazu ziemnego
wydaje sie nieuchronne, gdy nowe projekty eksportu skroplonego gazu ziemnego zostang
uruchomione. Mimo to oba rynki pozostajg narazone na ryzyka geopolityczne, podczas gdy
szybszy wzrost popytu — w odpowiedzi na stabsze polityki transformacji energetycznej lub
nizsze ceny — moze szybko ostabié te strefy buforowe. Swiat nie spetnia wyznaczonych sobie
celéw dotyczgcych powszechnego dostepu do energii i zmian klimatu. Jednak nowy scenariusz
w edycji 2025 przedstawia Sciezke do osiggniecia powszechnego dostepu do energii
elektrycznej w 2035 roku.

1 https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2025
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| cho¢ WEO-2025 pokazuje, ze swiat przekroczy 1,5°C ocieplenia w kazdym scenariuszu w
najblizszym czasie, wcigz widzi mozliwos$¢ unikniecia najgorszych skutkéw klimatycznych. W
obliczu rosngcych zagrozen dla bezpieczenstwa energetycznego, odpornosc jest wazniejsza niz
kiedykolwiek. Zaktécenia w kluczowej infrastrukturze energetycznej w 2023 roku dotknety
ponad 200 milionéw gospodarstw domowych na catym swiecie —szczegdlnie narazone sg linie
energetyczne.

Zwracajagc uwage na pilne wyzwania bezpieczenstwa, ktére sg dzis w centrum uwagi
decydentéw energetycznych, raport wzywa do tego samego ducha i skupienia, jakie rzady
wykazywaty, tworzac IEA po szoku naftowym w 1973 roku”. A wracajagc do LNG, nowe
zatwierdzenia projektéw (FID) dla LNG gwattownie wzrosty w 2025 roku, co dofaczyto do
nadchodzacej fali dostaw gazu ziemnego. Okofo 300 mld m3® nowej rocznej zdolnosci
eksportowej LNG ma rozpocza¢ dziatalnosé do 2030 roku. Jednak pozostaje pytanie, gdzie trafi
caty nowy LNG? Amerykanie i Katarczycy walczg o rynek Europy — wrdéce do tego tematu na
koniec tego komentarza. (Czytelniku prosze zobacz takze streszczenie zarzadcze
przygotowane przez |EA)?.

Final investment decisions for new LNG projects have surged in 2025, adding to the expected
wave in natural gas supply in coming years

LNG export capacity Global available LNG capacity, LNG demand in the Stated
existing and under construction Policies Scenario

United States

bem

!
I
4
4

]
200 .
[

jl

7/

100

I T 1
2005 2025 2030 2020 2025 2030

International
Energy Agency

Rys. 1. Zdolnosci eksportowe LNG dostepne i w budowie — zapotrzebowanie na LNG.
Zrodto: IEA.

Mamy historyczny wynik! Dane ENTSO-E co do wytworzenia w Polsce energii elektrycznej z
gazu ziemnego w listopadzie 2025 r. pokazujg 2 008 986 MWh. Pierwszy raz dwdjka z przodu!
W pazdzierniku byto to tez bardzo wysoko, bo 1927 579 MWh. tgcznie ENTSO-E pokazuje
11 991 272 MWh, co oznacza, ze gaz ziemny w strukturze miesiecznej odpowiada za 16,7 proc.
wytworzenia (9 listopada byto juz ponad 20 proc. vide Rys.2.) i ze jest to niewiele mniej niz
wytworzenie ee z wegla brunatnego, gdzie mamy w listopadzie 2 350 905 MWh. Pojawita sie
zima, ze sniegiem, z nizszymi temperaturami i pierwszy raz w historii taki wynik, a bedzie
jeszcze duzo wiecej — o prognozach dla gazu trzeba napisa¢ osobno.

2 https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2025/executive-summary



https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2025/executive-summary

09.11.2025 %

Electricity production in Pols "energy storage 0.4

water 1.3

in net gigawatts (GW) or percentage © solar 21

wind onshore 1.3

% ® biomass 2.6
e @® other 59

® gas 21.7
@ lignite 19.9
hard coal

50

0
3110 1011 20Mm 0112

hard coal @ lignite @ gas @ other @ biomass wind onshore
solar @ water @ energy storage

Own representation by energy.instrat.pl « Data: ENTSO-e based on PSE
(Transmission System Operator)

Rys. 2. Struktura wytworzenie EE w Polsce listopad 2025 r. wg Zzrodet wytwarzania. [ %].
Zrédto: Entsoe; https://energy.instrat.pl/en/electrical-system/electricity-production-entsoe/

Mamy w Polsce dalej rynek jednego dostawcy i prognozy, ktére pokazujg, ze w ciggu
najblizszych lat ilos¢ gazu ziemnego konsumowanego przez energetyke zwiekszy sie az o 1/3.
Mamy tez pierwszy raz w historii szanse, ze reeksport gazu ziemnego z Polski (to dzieki
umowom sprzedazy gazu ziemnego na niszczong przez Rosje Ukraine) siegnie 2 mld m3. Mamy
tez teoretycznie otwarty europejski rynek gazu co oznacza, ze bardzo uwaznie musimy patrzeé
na sgsiadéw, a na Niemcy szczegdlnie, ktére wchodzg w sezon zimowy 2025-26 ze znacznie
mniejszg iloscig gazu ziemnego w magazynach niz w zesztym roku. Ceny i warunki dostaw jasno
pokazaty trudnosci z przyciggnieciem zainteresowania do komercyjnego magazynowania gazu
ziemnego na zime w okresie letnim. Sezonowa rozpietos¢ cen byta zbyt waska, aby pokry¢
koszty magazynowania, co stanowito niewielka zachete do zattaczania gazu. W efekcie Niemcy
(najwiekszy rynek, ale takze zaséb magazyndéw gazu w UE) weszty w listopad z poziomem
zapaséw o okoto 5 mld m3 nizszym niz w ‘24 — zapetnionym w 75 proc. zamiast 98 proc.
odczytanych w tym samym momencie w 2024 roku. Niedobér ten budzi obawy o to, czy
najwiekszy europejski posiadacz magazynéw bedzie w stanie poradzi¢ sobie z zimowymi
wahaniami popytu spowodowanymi wahaniami temperatury. Z drugiej strony niemiecki DET
zorganizowat od grudnia 2025 do | kwartatu 2027 aukcje slotéw regazyfikacyjnych w
Wilhelmshaven i nikt sie nie pojawit. Zero alokacji. Co prawda aukcje powtarzajg na tych
samych warunkach, liczagc na inny wynik. Obecnie Niemcy oferujg zdolnos¢ regazyfikowania
po 0,56 €/MMBtu, a kupujgcy wzruszajg ramionami. Popyt na gaz w Europie stabnie szybciej
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niz oczekiwano (nie w Polsce!), alternatywne trasy zaopatrzenia sg wiecej niz wystarczajace,
albo ceny po prostu nie pasujg do kierunku, w ktérym rynek sie przesunat. Zadna z tych
interpretacji nie jest korzystna dla sprzedawcow liczagcych na europejskie premie za
bezpieczeristwo dostaw.? Jak policzyt dr inz. Tomasz Wtodek z krakowskiej AGH: ,Przez
terminale LNG w Unii Europejskiej dostarczono w tym roku juz ponad 1300 TWh (ok. 115 mld
m?3 gazu ziemnego) tj. o ok. 30 proc. wiecej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku i o ok.
8% wiecej niz w dotad rekordowym 2023 roku”4, ale nie zmienia to ogdlnego obrazu, ze
przemyst europejski jest w stagnacji a gospodarka Swiata przesuwa sie do Azji.
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Rys. 3. Poziom zapetniania magazynéw gazu ziemnego w Niemczech lata 2021-25. Stan na
01/11/2025
Zrédto: BloombergNEF, GIE; https://x.com/chigrl Tracy Shuchart; GRM Energy Market Drivers.

Tylko w trzecim tygodniu listopada popyt na gaz w Europie wzrést o 45 proc., czyli okoto 0,6
mld m3/d w ujeciu bezwzglednym w poréwnaniu z drugim tygodniem w obliczu pierwszego
zimowego okresu chtodu (nizsze temperatury) i mniejszego o ok 1/5 niz $rednia piecioletnia
wiatru. | to gaz ziemny z magazynéw odegrat kluczowa role w zapewnieniu tej elastycznosci,
zaspokajajgc okoto 90% dziennego wzrostu zapotrzebowania w dniach 14-21 listopada.
Dzienne wyttoczenie z magazyndéw wzrosty w tym okresie o prawie 45% do nieco ponad 600
mln m3/d w pigtek 21/11. (Uwaga - to jest tyle ile Orlen zakontraktowat na eksport do Ukrainy
na caty przyszty rok- wréce do tego tematu jeszcze.)

3 Por.: https://www.bairdmaritime.com/shipping/tankers/gas/germanys-det-reruns-Ing-auctions-after-failure-
to-allocate-slots
4 https://x.com/tomaszwlodek/status/1994720642151977104?s=42



https://x.com/chigrl
https://www.bairdmaritime.com/shipping/tankers/gas/germanys-det-reruns-lng-auctions-after-failure-to-allocate-slots
https://www.bairdmaritime.com/shipping/tankers/gas/germanys-det-reruns-lng-auctions-after-failure-to-allocate-slots
https://x.com/tomaszwlodek/status/1994720642151977104?s=42

European gas demand jumps by 45%
amid coldspell & slow wind
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Rys. 4. Popyt na gaz ziemny w UE vs wyttaczanie z magazyndéw do 21 listopada 2025 r.
Zrédto: Greg Molnar IEA

Na zakonczenie miesigca ceny paliwa byty nieco pod presjg z powodu nizszej premii
geopolitycznej i juz nieco tagodniejszej pogody. Notowania miesieczne TTF zakoriczyt sie nieco
nizej, na poziomie 29,1 €/MWh, nadal blisko najnizszego poziomu maja 2024 roku. Kontrakty
z dtuzszym terminem réwniez byly nieco nizsze. Odzwierciedla to wzrost eksportu
amerykanskiego LNG® (10,7 mIn t/m-c kolejny rekord miesiecznego eksportu — o 40 proc
wiecej niz rok temu!) oraz oczekiwania mozliwego powrotu rosyjskiego gazu sieciowego do UE
(np. wizyta Orbana u Putina w Moskwie, wzrost produkcji o 9 proc. r/r tylko w pazdzierniku).

Bedzie jeszcze wieksza presja dotychczasowych dostawcéw na zawieranie umow

dtugoterminowych.
Ceny pozostajg pod presjg, mimo ze magazyny w UE spadty o 4 punkty procentowe do 78

procent zapetnienia—o 10 punktdéw procentowych mniej niz w tym samym czasie w 2024 roku.
Niemieckie zasoby magazynowe spadty do 69 procent, co jest najnizszym wynikiem od 2021

roku, kiedy ceny gwattownie wzrosty przed inwazja®.

5 https://www.rigzone.com/news/wire/usa Ing exports_at _record high-28-nov-2025-182406-article/

5 Opr. Na podstawie www.global-riskmanagement.com/market-insights/
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Rys. 5. Ceny na gaz ziemny TTF w kontraktach miesiecznych do 2028 r.
Zrédto: GRM Market Update

Stawki frachtu LNG na koniec listopada gwattownie wzrosty i na Atlantyku byto to okoto 170
000 dolaréw dziennie (najwyzszy poziom od dwodch lat). Niedobér dostepnych jednostek,
wydtuzajgce sie czasy podrdzy oraz ,pozycjonowanie zimowe” czyli spekulacyjne
wyczekiwanie z dostawg na lepszg cene przyczynity sie do tego wzrostu. Stawki na Pacyfiku
réwniez wzrosty do ok. 100 000 USD/d, cho¢ mniej dramatycznie, pogtebiajac réznice miedzy
basenami i wzmacniajgc segmentacje obserwowang podczas wczesniejszych okresow
zimowych’.

Nie zatrzymuje sie nad uzgodnieniami z COP30 — aby ,,nie kopac¢ lezgcego”, ale to temat w
Polsce przemilczany — niestety Ziemia i Ziemianie mamy ktopot. Na energetycznej konferencji
ADIPEC (Abu Dhabi International Petroleum Exhibition and Conference) w Abu Dhabi, juz teraz
jednomyslnie QatarEnergy i ExxonMobil ostrzegli UE, ze mogg przesta¢ prowadzi¢ z nami
interesy, jesli UE nie zfagodzi znaczgco przepisow dotyczacych zrownowazonego rozwoju,
ktore mogg naktada¢ grzywny w wysokosci 5 proc. ich globalnych przychodéw. Moéwig juz
jednogtosnie, ze to nie blef, ze przestang robic biznesy w UE (nie tylko wysyta¢ LNG!), i ze maja
juz przygotowane plany awaryjne®.

Przypomne, ze miesigc temu rzady Kataru i USA wezwaty europejskich szeféw panstw do
ponownego rozwazenia ustawy, ktéra ich zdaniem zagraza dostawom niezawodnej i

7 https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/LNG-Shipping-Rates-Surge-to-Two-Year-High-as-US-
Exports-Soar.html
8 https://finance.yahoo.com/news/exclusive-gatarenergy-exxon-executives-warn-125156010.html
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niedrogiej energii do Europy. Parlament Europejski zgodzit sie negocjowaé dalsze zmiany w
prawie, a UE zamierza zatwierdzié ostateczne zmiany do korica roku. Ano zobaczymy.

7 listopada Venture Global i ATLANTIC — SEE LNG TRADE S.A. of Greece® ogtosity zawarcie
nowej Umowy Sprzedazy i Kupna (SPA) na zakup co najmniej 0,5 miliona ton rocznie
amerykanskiego skroplonego gazu ziemnego (LNG) od Venture Global na dwadziescia lat,
poczgwszy od 2030 roku co oznacza pierwszg w historii dtugoterminowg umowe dostaw LNG
w Grecji z amerykanskim eksporterem, rozpoczynajgc dynamiczne i rozwijajgce sie
partnerstwo miedzy Atlantic-See LNG a Venture Global. Nastepuje po wczesniej ogtoszonej
inwestycji Venture Global w zdolnos¢ regazyfikacyjnej w terminalu importowym LNG w
Aleksandroupolis w Gregciji, ktéry obecnie stanowi okoto 25% catkowitej pojemnosci terminalu.
Terminal odbiorczy LNG FSRU w Aleksandroupolis oraz potudniowo-pétnocny "Korytarz
Pionowy” Vertical Gas Corridor — VGC bedg kluczowe dla zwiekszenia bezpieczerstwa
energetycznego Europy Srodkowej i Wschodniej, zapewniajgc nowa trase dostarczajaca
przystepny i niezawodny amerykaniski gaz ziemny do regionu. VGC to sieé¢ gazociggdéw
taczaca Grecje, Butgarie, Rumunie, Motdawie, Wegry, Stowacje i Ukraine. Sukces VGC zalezy
od solidnej infrastruktury, inwestycji strategicznych oraz przezwyciezenia ukorzenionych
intereséw handlowych, wysokich taryf tranzytowych i politycznej inercji (Wegry, Stowacja),
ktore nadal sprzyjaja rosyjskim przeptywom gazu'l.

LNG ROUTES TO UKRAINIAN UGSs §NArToGAz
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Rys. 6. Drogi dostaw LNG do ukrainskich magazyndéw gazu.
Zrédto: Naftogaz; UKRTRANSGAZ; www.Ingjournal.com

9 Atlantic-See LNG TRADE S.A. to nowo utworzone joint venture AKTOR (firma budowlana -
https://aktor.gr/en/) i DEPA (firma gazowa - https://www.depa.gr ) ogtoszone podczas 6. konferencji
Partnership for Transatlantic Energy Cooperation (PTEC), ktéra odbyta sie poczatkiem listopada w Atenach.

10 https://investors.ventureglobal.com/news/news-details/2025/Venture-Global-Announces-New-Long-Term-
LNG-Sales-and-Purchase-Agreement-With-Greece/default.aspx?

1 por.: https://altanalyses.org/en/2025/06/01/potential-and-challenges-of-the-vertical-gas-corridor/
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ORLEN i Polska stali sie tez komponentem tego wydarzenia, ,[...] gdzie prezesi Robert
Soszynski z ORLEN i Serhij Korecki z Naftogazu podpisali nowg umowe. Transakcja jest w petni
komercyjna i zawarta na zasadzie rynkowej. ORLEN zajmuje sie catym procesem, w tym
pozyskiwaniem wolumendw, transportem we wtasnej flocie LNG oraz regazyfikacjg przy
uzyciu zabezpieczonej pojemnosci terminalowej. Od rozpoczecia regularnej wspétpracy
handlowej z Naftogazem w 2025 roku, ORLEN dostarczyt juz 600 mIn m? gazu na Ukraine, co
dodatkowo umacnia strategiczne partnerstwo miedzy obiema firmami. ORLEN dostarczy 0,22
mln t na Ukraine w pierwszym kwartale 2026 roku”2. W kuluarach konferencji pojawita sie
informacja o rozmowach takze ze Stowakami. ORLEN pracuje tez nad umowa dotyczaca
importu skroplonego gazu ziemnego ze Stanéw Zjednoczonych, aby zaopatrzyé Stowacje.
,Wspodtpracujemy z naszymi partnerami — Amerykanami, Stowakami, Ukraincami — nad
mozliwosciami importu amerykanskiego gazu, aby zwiekszy¢ bezpieczenstwo energetyczne
naszego regionu” — powiedziato polskie Ministerstwo Energii agencji Reuters'3. Potencjalne
wolumeny do wysytki na potudnie przez Polske moga wynosi¢ nawet 4 do 5 mld m3 gazu
rocznie, co jest mniej wiecej tyle ile wynosi roczne zuzycie gazu ziemnego.

Podsumujmy.

e Rynek LNG wchodzi w nowga faze strukturalng (2026-2030): efektywna kapitatowo,
modutowq i zintegrowang z infrastrukturg. UE jest tylko nieznacznym cho¢ waznym
rynkiem, ale Swiatowi gracze majg plan B — na wypadek, gdyby UE nie zaakceptowata
postawionych warunkow

e Podtnocnoamerykanscy producenci gazu i operatorzy rurociggdw s3 obecnie
uczestnikami ekosystemu LNG, a nie tylko dostawcami. Wchodzg wszedzie tam, gdzie
uchylone sg drzwi. Dobrze, ze Orlen kontraktuje reeksport na wifasnych zasadach.
Najwyzsza pora na kontrolowane otwarcie importu i obrotu gazem ziemnym w Polsce.

e Regazyfikacja dla rynkéw wschodzacych (vide Niemcy) oraz logistyka morskiego LNG
(vide Stowacja, Czechy) to kolejne granice.

e To firmy portfelowe (s3 juz obecne w Polsce i specjalnie nie wymieniam ich nazw)
wykazujgce integracje miedzy dostawa, logistyka i regazyfikowaniem bedg definiowad
konkurencyjno$é w handlu LNG pod koniec lat 20. XXI wieku.

| na koniec, skoro obiecatem.

Teoria ekonomiczna méwi, ze jesli kraricowy, czyli zmienny, koszt dostarczania LNG na rynek
przekracza réznice miedzy cenami zatadowanego (FOB) a dostarczonego (DES), to handel traci
na wartosciach, co stwarza mozliwos¢ anulowania tadunkéw LNG. FOB powinien by¢ tanszy
niz DES —i tak dzi$ ORLEN ma w Polsce, realizujgc marze pokazywane w kwartalnych wynikach.
W przypadku dostaw LNG koszt kraricowy to po prostu suma kosztéw paliwa i portu, poniewaz
koszty czarteru to koszty utopione, ktére trzeba pokryé niezaleznie od tego, czy statek
przewozi tadunek, czy nie.

12 https://ceenergynews.com/oil-gas/orlen-deploys-its-own-fleet-for-us-Ing-delivery-to-ukraine/;
https://www.upstreamonline.com/energy-security/european-operators-propose-new-winter-gas-routes-to-
ukraine/2-1-1899162

13 https://www.reuters.com/business/energy/poland-talks-import-more-Ing-us-supply-ukraine-slovakia-2025-

11-05/
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Nalezy tu rozwazy¢ dwie kwestie:

1. Sprzedawcy z dtugoterminowymi zobowigzaniami sprzedazowymi DES nie odmawiajg
po prostu dostawy tadunkdéw swoim kupujgcym. Zamiast tego ci gracze w
maksymalnym praktycznym zakresie zabezpieczg marze sprzedazowg, wykorzystujgc
rynki kontraktéw terminowych do transakcji zakupu i sprzedazy. Jednak, gdy ceny
kontraktéw terminowych na to nie pozwalajg, mogg straci¢ pienigdze. To jest
podstawowa przyczyna zgftaszanych obaw przez na przyktad BP, Shell czy
TotalEnergies.

2. Na rynku spotowym, cho¢ ekonomia pojedynczej dostawy moze by¢ negatywna,
sprzedawcy LNG muszg uwzgledni¢ koszty zwigzane z bezczynnoscia swoich
przewoznikow LNG. Nalezg do nich koszty paliwa potrzebne do utrzymania ruchu
statku, zapobiegajgce zanieczyszczeniu kadtuba oraz koszty chtodzenia tankowca,
ktére jest wymagane przed zatadowaniem tadunku na statek wracajgcy do stuzby.
Moze by¢ lepiej zaakceptowac strate na transakcji niz ponosié takie koszty.

Z obu tych powoddw obfitos¢ tadunkédw LNG moze by¢ stosunkowo niewrazliwa na globalne
marze cenowe. A ta nieelastycznos¢ moze pogtebié¢ ztagodzenie globalnych cen. Niektdrzy
obserwatorzy wskazujg na wydarzenia z 2020 roku, kiedy to zatamanie cen LNG doprowadzito
do anulowania ok 180 dostaw (~13,5 miliona ton; 1,2 Bcf/d) oraz wstrzymania produkcji w
Ciggu 2 Freeport LNG, z obawg, ze ten schemat moze sie powtdrzy¢. Jednak rok 2020 pozostaje
jedynym w historii, kiedy doszto do ekonomicznych anulowan amerykanskich tadunkéw LNG,
poniewaz wtedy europejskie ceny latem byly nizsze niz w USA. Wydarzenia z 2020 roku byty
bezposrednig konsekwencjg pandemii, w wyniku ktérej kilku importerdw LNG po prostu nie
byto w stanie przyjmowac tadunkéw po zadnej cenie z powodu zatamania popytu na dalsze
rynki, co w niektérych przypadkach skutkowato roszczeniami o sife wyzszq na podstawie
umoéw dostaw. Sytuacje pogarszat globalny brak magazynowania LNG. (Podczas gdy globalna
pojemnos$¢ magazynowania ropy surowej szacuje sie na ponad 60 dni zapotrzebowania,
wartos¢ LNG wynosi tylko okoto 10 dni.) Gtéwnym punktem jest to, ze okolicznosci 2020 roku
byty spowodowane niemoznoscig nabywcdw do przyjecia tadunkdw oraz krétkoterminowym
spadkiem popytu, a nie skutkiem strukturalnej nadpodazy. W zwigzku z tym nie stanowia
precedensu. Ponadto marze cenowe dla amerykanskiego LNG sg nadal szerokie, jak pokazano
na Rysunku 6 ponizej, a cena Europejskiego Title Transfer Facility (TTF; gérna pomaranczowa
linia) jest obecnie okoto 6 USD/MMBtu wyzisza niz koszty kraricowe dla amerykanskich
producentéw LNG (gruba dolna linia). Nawet jesli ceny gazu w USA znacznie wzrostyby w tym
samym czasie, gdy ceny miedzynarodowe spadty, obecny arbitraz wcigz ma sporo swobody.
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Rys. 7. Koszty kraricowe amerykanskiego LNG dla dostaw do Europy vs. TTF.
Zrédto: LNG Voyager.

Ostatnim powodem, by odrzuci¢ perspektywe odwotania transportu tadunkow, jest historia
dostaw LNG z Kataru w latach 2007-2011. Wtedy PGNiG kontraktowat dostawy dla
zapewnienia finansowania terminala LNG w Swinoujéciu. W tym okresie produkcja LNG w
Katarze wzrosta z 31 min t/r (4,1 Bcf/d) do 77 min t/r (10,1 Bcf/d). W tym czasie planowano
nowe ciagi, a Katar zarezerwowat zdolnos$¢ importowag LNG w USA, zwtaszcza w Golden Pass
LNG oraz przez ConocoPhillips w Freeport LNG. Jednak rewolucja fupkowa i pojawienie sie
gazu ziemnego z tupkdw w USA pokrzyzowato te plany. Terminal Golden Pass, bedgcy wspdlnag
wtasnoscig Kataru i ExxonMobil, o zdolnosci importowej 2 Bcf/d, importowat mniej niz 15
tadunkéw po uruchomieniu w 2010 roku, zanim zostat wycofany z eksploatacji przed
przeksztatceniem w zaktad eksportowy o pojemnosci 14 min t/r, ktéry obecnie jest w trakcie
uruchomienia. Katar po prostu znalazt inne rynki dla LNG (POLSKA!) i nigdy nie musiat
ograniczac¢ produkcji. Co ciekawe, stato sie to na tle globalnego kryzysu finansowego w latach
2008-09 i jego dtugoterminowych konsekwencji. Jest jeszcze jeden czynnik tagodzacy, ktéry
moze zapobiec katastrofie gospodarczej dla amerykanskich eksporteréw, choé ten jest
stosunkowo tagodny: Zwiekszone podaz LNG oznacza, ze wiecej LNG jest rOwniez powigzane
w zegludze i terminalach, gdy rosnie zapas roboczy. Jesli zatozymy, ze globalna flota
przewoznikow LNG wzrosnie o netto 300 miedzy teraz a 2030 rokiem, oznacza to, ze na wodzie
w danym momencie bedzie okoto 11 milionéw ton (1,5 Bcf) dodatkowego LNG. Podobnie
budowa i uruchomienie nowych zbiornikdow w chinskich mega-terminalach pochtonie
dodatkowe ilosci LNG jako zapasy robocze i rezerwowe. Oczywiscie, sg to zdarzenia
niepowtarzajgce sie, ale stuzg pochtanianiu duzych ilosci LNG i spowalnianiu wzrostu fali


https://rbnenergy.com/analytics/reports/lng-voyager

podazy. Istniejg dobre powody, by sadzi¢, ze reakcja rynku na wzrost amerykanskich zasobéw
LNG prawdopodobnie bedzie mniej dramatyczna, niz sugerujg niektorzy obserwatorzy branzy.
Chociaz ceny prawdopodobnie sie ztagodza, watpimy, by spowodowato to znaczgce
zmniejszenie ilosci fadunkéw. W tym okresie globalne zapotrzebowanie na energie, zwfaszcza
na paliwa o niskiej emisji, bedzie nadal rosto, a postepujgce skutki prognozowanej nadwyzki
LNG okaza sie mniej katastrofalne niz wiekszos¢ medidw branzowych chciataby nam

wmowict4.

14 Opr na podstawie RBN Energy https://rbnenergy.com/daily-posts/blog/coming-wave-Ing-supplies-more-
likely-produce-rising-tide-cataclysm



