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

Mamy kfopot — pisatem w czerwcu patrzagc na dane ENTSO-E. Potem w lipcu byto fatalnie —
dane do dzis (7 wrzesnia 2024 r.) kiedy pisze ten komentarz nie zostaty ujednolicone
i poprawione, a za sierpien jeszcze do mnie nie dotarly. Bieda, tyle ze z miesiecznym
komentarzem dalej czeka¢ juz nie wypada.

14 sierpnia Gtowny Urzad Statystyczny poinformowat, ze PKB Polski w drugim kwartale 2024
r. wzrost o 3, 2 proc. rok do roku. W ujeciu kwartalnym Produkt Krajowy Brutto wzrést o 1,5
proc. Analitycy przed publikacjg danych przez GUS prognozowali, ze tempo wzrostu w drugim
kwartale roku wyniosto 2,8 proc. (np. ekonomisci ING BSK czy PKO BP — ,Wczesniej sqdzilismy,
ze gospodarka w drugim kwartale bedzie rosta szybciej, powyzej 3 proc., wiec wynik na
poziomie 2,8 proc. stanowi lekkie rozczarowanie, ale takie dane nie znoszq narracji, Ze
gospodarka sie stopniowo odbudowuje. Tym, co dziata negatywnie, sq inwestycje, ktore
zapewne przez catq pierwszg potowe roku spadaty).! MieliSmy w drugim kwartale wzrost
produkcji przemystowej - przez poprzednie pie¢ kwartatow produkcja przemystowa w ujeciu
rok do roku spadata, ale za to wolniej rosta sprzedaz detaliczna. Jak sie uda wrdci¢ do
jednolitych, uzgodnionych danych wréce do komentarzy. Jesli nie pewnie ten jest ostatni.

14 sierpnia firma BP Plc zakomunikowata w toczgcym sie sporze ,wielkich” o dostawy LNG?
amerykanskim federalnym organom regulacyjnym, Zze dokonata przeglagdu poufnych
dokumentéw dotyczacych uruchomienia i nie uwaza, aby Venture Global LNG potrzebowat
wiecej czasu na rozpoczecie komercyjnej produkcji skraplania gazu ziemnego. Nalezgca do
Venture Global LNG instalacja Calcasieu Pass znajduje sie w centrum dfugotrwatego sporu z
udziatem firm energetycznych, w tym BP i Shell takze naszego Orlen, o dostep do skroplonego
gazu ziemnego. Venture Global miat by¢ drugim co do wielkosci amerykanskim eksporterem
LNG z produkcjg w tej lokalizacji na poziomie 20 min t/r., ktéra wzmocni pozycje USA jako
najwiekszego eksportera LNG na swiecie. BP poinformowato, ze dokonato przegladu
dokumentéw ztozonych przez Venture Global w ramach nakazu ochronnego i ,,podtrzymuje
swoje stanowisko, ze przedtuzenie nie jest wymagane”. Dokumenty obejmujg biezgce
naprawy wytwornicy pary z odzyskiem ciepta, a takze 124 cotygodniowe raporty z
uruchomienia i kontroli. Nalezgca do firmy z Arlington w stanie Wirginia instalacja Calcasieu
Pass produkuje i wysyta LNG od ponad dwdch lat, ale nie zapewnia dostaw klientom
kontraktowym, twierdzac, ze zaktad nie jest jeszcze w petni operacyjny. Z naszych danych
wynika, ze dostawy z zaktadu w Luizjanie wyniosty prawie 21 min ton. Wiekszos¢ tych dostaw
trafita do Europy, na czele z Niemcami, co wskazuje, ze Venture Global starato sie wykorzystac
»,Ssanie” i popyt w Europie po inwazji Rosji na Ukraine. Venture Global ztozyt wniosek do
Federalnej Komisji Regulacji Energetyki o przedfuzenie rozpoczecia dziatalnosci komercyjnej w
swoim zaktadzie eksportu LNG Calcasieu Pass w Luizjanie do przysztego roku, ale jego klienci
stwierdzili, ze nie mogg uzasadni¢ przedfuzenia, jesli nie majg dostepu do poufnych
dokumentéw handlowych. W dniu 25 lipca sedzia administracyjny wydat nakaz zezwalajgcy BP

1 Dla PAP ekonomistka banku PKO BP Urszula Kryriska.

2 Por. takze: Sikora. A., ,Amerykarskie dostawy skroplonego gazu ziemnego (LNG) wedtug Joe Bidena(tyt. Ang. American
Supplies of Liquefied Natural Gas (LNG) according to Joe Biden)” Collegium Civitas Energetyka — Spoteczenstwo — Polityka
11/2023 str. 22-36. DOI: 10.4467/24500704 ISSN: 2450-0704 http://www.ejournals.eu/ESP/ pdf-on line ISSN: 2450-2545
dostepny na stronie: https://energetyka-collegium.civitas.edu.pl/wp-content/uploads/2024/04/Andrzej-P.-Sikora OK.pdf
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i innym klientom Venture Global na dostep do dokumentéw.? Przypomne, ze w styczniu tego
roku Shell przytaczyt sie do BP Plc w wywieraniu nacisku na Federalng Komisje Regulacji
Energetyki (FERC), aby podjeta dziatania w sprawie Venture Global. Shell wystosowat do FERC
pismo, w ktérym popart stanowisko BP.* Na poczatku wrzesnia spotka Shell podata, ze wg jej
wylicze® nienalezne profity Venture Global to co najmniej 3,5 mld USD. W chwili pisania tego
tekstu spér pozostaje nierozwigzany. Orlen niestety nic nie komunikuje w tej sprawie, ato o
tyle wazne, ze gtéwnie pod ten kontrakt zamawiane byty oraz budowane ,polskie metanowce
LNG”, z ktérych dwa ptywaja pod francuska bandera®.

US LNG Exports (MMt)
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Rys. 1. Eksport LNG z USA w latach 2023-2024 r. (lipiec). Zrédto: LNG Journal; Spire Global AlS

Z tym LNG ktopot, Rosjanie dalej eksportuja, a rosyjski przyrost eksportu ‘24 roku jest drugi po
Amerykanskim. Ponizej (Rys. 2.) najwieksi dostawcy LNG do Europy:

3 https://pgjonline.com/news/2024/august/bp-tells-regulators-venture-globals-Ing-plant-doesnt-need-more-time-to-start-
production

4 Venture Global LNG rozpoczat wstepny proces uruchamiania pierwszych modutéw w swoim nowym projekcie Plaguemines
LNG w Luizjanie. W sierpniu tankowiec Qogir LNG o pojemnosci 174 000 m3 przybyt do zaktadu na rzece Missisipi na
potudniowy wschdd od Nowego Orleanu. Qogir zrealizowat dostawe 0,08 min ton LNG z norweskiego zaktadu LNG Snghvit,
poniewaz amerykanska Federalna Komisja Regulacji Energetyki (FERC) upowaznita Venture Global do rozpoczecia testéw
azotowych w zaktadzie, co jest standardowa procedurg poprzedzajgcg wprowadzenie gazu ziemnego i produkcje LNG.
Tymczasem jeden z nowo zbudowanych przez firme zbiornikowcéw LNG, Venture Gator o pojemnosci 174 000 m3, zakotwiczyt
pusty w poblizu. Ze wzgledu na to, ze nie przewiduje sie rzeczywistej produkcji Plaquemines, tankowiec moze zostaé
wykorzystany do reeksportu poczatkowych produkowanych testowo wolumendw. Venture Global uzyskato w lipcu licencje
na reeksport LNG pochodzgcego z zagranicy LNG, uzywanego do chtodzenia swoich pierwszych modutéw skraplajgcych w
Plaguemines. Plaguemines to drugi zaktad LNG Venture Global, o planowanej catkowitej zdolnosci produkcyjnej 20 min t/r,
ktéry ma by¢ rozwijany w dwdch fazach. Obecna faza bedzie miata przepustowosé okoto 13 min t/r. Venture Global obstuguje
juz projekt 12 min ton Calcasieu Pass LNG, ktérego eksport rozpoczat sie w marcu 2022r.

5 https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-insights/latest-news/Ing/090524-shell-says-venture-global-
wrongfully-earned-35-bil-from-calcasieu-pass-Ing-commissioning-delay

6 https://www.vesselfinder.com/pl/vessels/details/9922976; https://www.vesselfinder.com/pl/vessels/details/9922988
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Rys. 2. Import LNG do Europy w latach 2020-2024r. Zrédto: NGI; KPLER; GIIGNL

W ubiegtym miesigcu (lipiec '24) Europa zaimportowata prawie 35 proc. LNG ze Stanéw
Zjednoczonych i 21 proc. z Rosji. Dla poréwnania, w czerwcu ze Stanéw Zjednoczonych byto
to 39 proc., a z Rosji 19 proc. W tym samym czasie europejski import LNG spadt do 6,11 miIn
ton, czyli najnizszego poziomu od 34 miesiecy w zwigzku ze stabym popytem. ,[...] dostawy
skroplonego gazu ziemnego do Europy z zaktadu PAO Novatek na Jamale byly nieznacznie
wyzsze w porownaniu z ostatnimi kilkoma latami, a lipcowe dostawy do Europy wygladajg
podobnie jak w latach 2020 i 2022. Jednak dostawy z Rosji do Europy wzrosty w 2023 r. 0 53%
rok do roku””.

7 https://naturalgasintel.com/news/europes-russian-Ing-imports-again-on-the-rise/
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including the UK and Norwegian LNG Supply

Rys. 3. Import LNG do Europy do sierpnia 2024r. Zrédto: SPGCI (18 krajéw z Wielka Brytanig i
Norwegia).

Sierpniowy import do Europy odbywa sie w tempie 230 min m3/d ze wzgledu na stabszy popyt
sezonowy i bazowy, mniejszg dostepng pojemnos¢ magazynowa, ptaskg podaz LNG na $wiecie
oraz silniejszy popyt z Azji. Wyzsze ceny przyczyniajg sie rowniez do mniejszej checi kupowania
na kontynencie. Teraz, gdy osiggnieto wymagane 90% napefnienia magazynéw gazu w UE, to
droga do 100% do 1 listopada wyglada na 166 min m3/d we wrze$niu i tylko 87 min m3/d w
pazdzierniku (remonty i konserwacje anonsowane w Norwegii).

»Sierpien byt do tej pory miesigcem rekordowym ze wzgledu na staby popyt. Jesli popyt na gaz
w Europie w 2024 r. utrzyma sie na poziomie od poczgtku roku, bedziemy mieli do czynienia z
poziomem popytu rownym poziomowi z 1984 r. Tak, w 1984 roku, jak w potowie rzqdéw
Thatcher. Decyzje polityczne faworyzujgce odnawialne Zrédta energii, w potqczeniu z wysokimi
cenami gazu zwigzanymi z rosyjskq inwazjq na Ukraine, byty druzgocqce dla uzytkowania”®.

8 Ira Joseph, platforma X https://x.com/ira_joseph/status/1826014453206229274
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Rys. 4. Popyt na gaz ziemny w Europie do sierpnia 2024r. z estymacja do korica roku. Zrédto:
Energy Institute, CGEP.

A Rosja wykorzystuje takze szlak turecki dla dostaw gazu do Europy. Wegierski rynek gazu
ziemnego zyskuje coraz wieksze znaczenie w Europie, a stabilne dostawy rosyjskiego gazu
gazociggiem TurkStream umozliwiajg temu krajowi bardziej aktywnga role w bilansie gazowym
Europy Srodkowo-Wschodnie;j.

TurkStream remains a key route of Russian gas to the EU
(Bcm)
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Source: S&P Global Commaodity Insights

Rys. 5. Rosyjski eksport LNG do Europy do sierpnia 2024r. Zrédto: SPGCI



Dodatkowo, strategiczng pozycje Wegier na rynku gazu podkresla niepewnos¢ zwigzana z
przeptywem rosyjskiego gazu przez Ukraine do regionu, cho¢ narazona wptywem
potencjalnych ograniczen przepustowosci. Bliskie relacje Wegier z Rosjg nadal stanowig
jednak podstawe wegierskiego bezpieczeristwa dostaw gazu, gtéwnie przez fakt, ze kraj ten
korzysta z alternatywnego szlaku dostaw rosyjskiego gazu, czyli gazociggu TurkStream.
Gazocigg TurkStream umozliwia przeptyw rosyjskich wolumendéw do Unii Europejskiej przez
Turcje, pozostajgc kluczowym dla bilansu energetycznego tego kraju, ktéry wedtug oczekiwan
uczestnikdw rynku pozostanie na swoim miejscu.

W zwigzku z tym, ze rosyjski eksport rurociggami do UE innymi trasami zostat w duzej mierze
ograniczony lub znacznie zmniejszony, to import gazu do Europy przez gazocigg TurkStream
wzrdst 0 54% rok do roku w pierwszej potowie 2024 r. — poinformowato 16 lipca Forum Krajéw
Eksportujgcych Gaz. Jak wynika z danych stowackiego OSP, przeptywy z Wegier na Stowacje
utrzymywaty sie na poziomie 2,36 TWh. Gaz ziemny trafia rowniez do Czech.

Tranzyt rosyjskiego gazu przez Ukraine dodaje obecnie ok. 15 mld m3 rocznie do europejskiego
bilansu gazowego, zaopatrujgc przede wszystkim Stowacje, Czechy, Austrie i w mniejszym
stopniu Wtochy. Wraz z nasilajacg sie konkurencjg o gaz miedzy tymi hubami, Wegry sa
wyjatkowo dobrze zaopatrzone, co zmniejsza ryzyko dostaw w regionie. Wegierski rynek gazu,
cho¢ nabiera coraz wiekszego znaczenia, stoi przed wyzwaniami wynikajgcymi z ograniczen
przepustowosci infrastruktury. Zrédta rynkowe w regionie podaty, ze przepustowo$é potaczen
miedzysystemowych z wieloma sgsiadami kraju zostata zarezerwowana do konca 2024 r.,
poniewaz kraje Europy Srodkowej i Wschodniej bez dostepu do morza o mniej korzystnym
potozeniu geograficznym spieszg sie, aby napetni¢ swoje magazyny przed nadchodzacg zima
gazowg. W rezultacie, wegierski rynek gazu pozostaje z nadpodazg, a 18 sierpnia w
magazynach znajdowato sie okoto 0,4 TWh gazu ziemnego wiecej niz rok temu, podczas gdy
cata UE spadta 0 8,9 TWh w pordwnaniu z zesztym rokiem 18 sierpnia, wynika z danych Gas
Infrastructure Europe.

Pisze o tym tak dokfadnie, bo odwetowy atak ukrainski doprowadzit do zajecia Sudzy —
krytycznej stacji pomiarowej gazu w Sudzy w obwodzie kurskim w Rosji. Jest to jedyna
pozostata trasa dostaw gazu bezposrednio do Europy, ktéra stata sie jeszcze wazniejsza po
zaprzestaniu eksploatacji gazociggdw Jamat i Nord Stream 1 w 2022 r.

Obecnie przeptyw gazu przez Sudze wynosi 40-42 mln m3/d, co czyni go nieodzownym
ogniwem w tancuchu eksportu rosyjskiego gazu do Europy. Jest to jeszcze wazniejsze dla
Gazpromu, gdyz brak kontroli nad Sudzg ze wzgledu na jej znaczenie stwarza istotne ryzyka
dla rosyjskiego koncernu. Gazprom nie ma obecnie nadzoru nad stacjg pomiarowg, w ktorej
mierzony jest przeptyw gazu, co stwarza ryzyko ingerencji oséb trzecich w urzadzenia
pomiarowe i uniemozliwia personelowi Gazpromu wykonywanie standardowych procedur
konserwacyjnych. Gazprom nie moze juz ufaé systemowi, z ktérego zawiadowano i rozliczano
duzg czesc jego eksportu, a tym samym jego dochoddw. Firma jest rdwniez zobowigzana do
dostarczenia dokumentacji pomiarowej do rosyjskich stuzb celno-skarbowych, aby mogta
zapfaci¢ podatek. Juz same te kwestie mogtyby uzasadnia¢ ogtoszenie tzw. sity wyzZszej i
wstrzymanie przeptywu gazu, jednak Gazprom nie zdecydowat sie na ten krok, co sprawia, ze
analitycy i eksperci branzowi zastanawiajg sie, dlaczego tak sie dzieje. Poniewaz pracownikow
firmy juz tam nie ma i kazdy moze ingerowaé w urzadzenia pomiarowe, jej kierownictwo nie



moze juz polega¢ na dokfadnosci wytwarzanych danych. Dlaczego wiec sie utrzymuja?
Istotnym czynnikiem sg implikacje finansowe dla Gazpromu. Tylko w pierwszej potowie ‘24
spotka pokazata strate w wysokosci 5,4 mld USD a utrzymanie 5 mld USD rocznie przychoddéw
ze sprzedazy gazu do UE jest kluczowe®. W sierpniu 2023 r. wegierski MVM podpisat kontrakt
z turecka firmg Botas w celu zabezpieczenia dodatkowych wolumendéw gazu dostarczanego
do tego kraju w 2024 r. Terminal w Krk do 2025 r. niemal podwoi swojg przepustowosc,
osiggajac poziom 6,1 mld m3. W dalszej perspektywie w 2027 r. ma zostaé¢ uruchomione duze
podwodne ztoze gazu Neptun Deep na rumuniskim Morzu Czarnym, a jeden z jego
deweloperéw, OMV Petrom, szacuje zasoby tego ztoza na 100 mld m3.

Oznacza to, ze projekty te umocnig strategiczng pozycje Wegier na rynku gazu ziemnego w
regionie w drugiej potowie obecnej dekady.

HUNGARY ADDS CHARM TO 2024 EUROPEAN GAS MARKET
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Rys. 6. Przeptywy gazu z i do Wegier. Zrédto: Yakov Grabar (linkedin.com)

Pare stéw o cenach na podstawie danych EIA:

1. Cena spot Henry Hub: Cena spot Henry Hub spadfa o 23 centy z 2,12 USD za milion
brytyjskich jednostek termicznych (MMBtu) do 1,89 USD/MMBtu.
2. Cena kontraktéw terminowych Henry Hub: Kontrakt na NYMEX z wrzesnia 2024 r.

wygast na poziomie 1,930 USD/MMBtu, co oznacza spadek o 25 centéw w poréwnaniu
z ostatnim notowaniem. Cena kontraktu na NYMEX dla paZzdziernika 2024 r. spadta do
2,097 USD/MMBtu, co oznacza spadek o 22 centy od ostatniego notowania. Cena 12-
miesiecznych kontraktéw terminowych na paski od pazdziernika 2024 r. do wrze$nia
2025 r. spadta o 11 centéw do 2,957 USD/MMBtu.

3. Miedzynarodowe ceny kontraktow terminowych: Zmiany cen miedzynarodowych
kontraktéw terminowych na gaz ziemny byly w tym tygodniu mieszane. Wedtug
Bloomberg Finance, L.P., srednie tygodniowe ceny kontraktéw terminowych na
tadunek skroplonego gazu ziemnego (LNG) w Azji Wschodniej pozostaty w ostatnim

9 Opr. Na podstawie: https://www.msn.com/en-us/money/markets/russian-gas-giant-gazprom-posts-57-billion-loss-for-
first-half-of-2024/ar-BB1r16fM; https://cepa.org/article/ukraine-has-its-foot-on-gazproms-throat/; https://liveuamap.com/
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tygodniu niezmienione i wyniosty 13,90 USD/MMBtu. Kontrakty terminowe na gaz
ziemny z dostawg w Title Transfer Facility (TTF) w Holandii spadty o 28 centéw do
$redniej tygodniowej 12,32 USD/MMBtu. W tym samym tygodniu ubiegtego roku
(tydzien konczacy sie 30 sierpnia 2023 r.) ceny wynosity 13,33 USD/MMBtu w Azji
Wschodniej i 11,22 USD/MMBtu w TTF.%0

Przy cenach chce poruszyé jeszcze jeden aspekt. Podczas gdy fizyczni uczestnicy rynku
posiadajg zwykle najwiekszg cze$¢ pozycji kontraktowych, inwestorzy zwracaja uwage na
fundusze inwestycyjne odgrywajace coraz wiekszg role w ciggu ostatnich kilku lat.

Warto zauwazy¢, ze dtuga pozycja netto funduszy inwestycyjnych wzrosta o prawie 14%
tydzien do tygodnia w ostatniej dekadzie sierpnia, osiggajgc najsilniejszg pozycje
dtugoterminowgq netto, jakg fundusze zajety od 2 lipca 2021 r. Fundusze zajmowaty diugie
pozycje na kontrakcie TTF na lato 2025 r. Wyglada na to, ze wiekszos¢ z nich zaktada, ze zwykta,
zimna zima wyczerpie rezerwy i ze mieli$my szczescie ostatnie dwa lata z rzedu z tagodng zima.
Oczywiscie nikt, z kim rozmawiam, nie ma silnego przekonania, ale przeciez gdzies musisz
ulokowaé wszystkie te ,funduszowe” pienigdze. Biorgc pod uwage, ze wiekszos¢ traderdw z
funduszy zostata z kontraktami na szczycie rynku, to teraz muszg uzasadni¢ swoje miejsca. A
mamy w tym roku la Nina i traderzy liczg, ze Europa bedzie mie¢ chtodniejszg zime.

Investment funds positioning in Dutch TTF gas futures
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Rys. 7. Pozycje funduszy inwestycyjnych na TTF — gas future. Zrédto: SPGCI; ICE
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HURNIEYO0% gas storage target
well ahead of winter

The EU reached its 90% gas storage target on Aug. 19, some 11 weeks ahead of the EU-mandated
Nov. 1deadline. The target was reached thanks to a mild 2023/24 winter, subdued gas demand, and
continued strong Norwegian deliveries. Ukrainian storage, however, is underutilized this year by
foreign traders amid repeated Russian attacks.

EU gas storage EU gas filling levels vs. capacity
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UK’s biggest storage site Rough restarted
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S&P Global Source: GIE (Gas Infrastructure Europe), GTSOU, S&P Global Commodity Insights

Commodity Insights Credit: Stuart Elliott. Copyright © 2024 by S&P Global Inc. All rights reserved.

Na zakonczenie zostawiam jeszcze grafike S&P prezentujgcg wizualizacje i petne
podsumowanie zattoczert do magazyndw, ceny przygotowane przez S&P Global'.
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