19 maja 2021

Rafat Benecki
Gtowny Ekonomista
+48 22 820 4696
rafal.benecki@ing.pl

Leszek Kgsek
Starszy Ekonomista
Zréwnowazony Rozwdj
+48 887 612 593

leszek.kasek@ing.pl

Cena uprawnien COz, 2010-2021
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Cena ropy naftowej Brent, 2010-2021

140 US$/barytka

120

100

80

60

40

20

0 T T T T T
O = N MI!NOUN®©O0O o
IR R R R B B e S B NN
OO0 000000 o oo
NN NN NN NN NN NN

Zrédto: Macrobond.

Popyt na energie elektryczng w Polsce
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Biuro Analiz Makroekonomicznych

GreenING Monitor

Czy ceny energii elektrycznej w Polsce sg wysokie
i dlaczego bedq wyzsze w przysztosci

Na tle krajéw UE, ceny energii elektrycznej dla gospodarstw domowych w Polsce sq obecnie
stosunkowo niskie, na co wptywajg decyzje rzgdu i regulatora rynku energii dotyczqgce podatkéw
i réznych optat. Natomiast ceny prgdu na rynku hurtowym, czyli te na ktére w wiekszym stopniu
wptywa gra popytu i podazy i kraricowe koszty produkcji, nalezqg do najwyzszych w Europie.
Wysoka cena hurtowa wynika z najwyzszej wsréd wiekszych krajow UE emisyjnosci polskiego
miksu energetycznego i rekordowo wysokich cen uprawnier do emisji CO2 na unijnym rynku handlu
emisjami (EUA). Presja na wzrost ich ceny pozostanie z nami w tej dekadzie, poniewaz istotnie
spadnie podaz uprawnien do emisji COz, a polski miks elektroenergetyczny bedzie sie zmieniat
stopniowo. To oznacza, ze za energie jutro zaptacimy wiecej niz dzisiaj. Od postepéw w zielonej
transformacji bedzie zaleze¢ czy energia elektryczna stanieje pojutrze, tj. w latach 2030-tych.

Nie ma jednej krajowej ceny energii elektrycznej, jej wysokos¢ i zmiany zalezg od podmiotéw
transakgeji i wielkosci rocznego zuzycia (dla duzych odbiorcéw koszty jednostkowe sq oczywiscie
nizsze), co trzeba wskazywa¢ w poréwnaniach z innymi krajami. Ze wzgledu na istotny udziat réznych
optat czy podatkéw, poziom cen i ich zmiany dla gospodarstw domowych w duzej mierze ustalajq
rzqdy (podatki) i regulatorzy rynku energii (optaty, taryfy, organizacja rynku).

035 $rednia cena energii elektrycznej dla gospodarstw domowych w 2020, wszystkie taryfy,
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Zrédto: Eurostat.

Na tle krajéow UE, ceny energii elektrycznej dla gospodarstw domowych w Polsce sq stosunkowo niskie.
W 2020 r. wynosity $rednio (dla wszystkich przedziatéw taryfowych) okoto €0,15 za 1kWh, co
plasowato Polske w potowie zestawienia krajéw UE. Najwiecej za energie elektryczng ptacili Niemcey -
prawie €0,32. Wynikato to w gtdwnej mierze z wysokich optat sieciowych i podatkéw zawartych w
cenie dla uzytkownika koricowego, ktére tqcznie stanowity w tym kraju prawie 80% ceny prgdu. W
Polsce udziat tych obcigzen w cenie energii elektrycznej réwniez byt wysoki i stanowit prawie 70%.

Niemniej jednak, cena energii elektrycznej wedtug parytetu sity nabywczej (PPS), plasowata Polske na
czwartym miejscu w UE wérdd krajéow o najwyzszych cenach energii elektrycznej, po Niemczech,
Rumunii i Portugalii. Sugeruje to istotne obcigzenie dla ubozszych gospodarstw domowych i ryzyko
tzw. ubdéstwa energetycznego. W takim ujeciu ceny prqgdu byty najnizsze w Holandii, Szwecji i Finlandii.

Cena energii elektrycznej dla gospodarstw domowych w 2020, w € za kWh,
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Zrédto: Eurostat.

Powyzsze zestawienie wskazuje na silne zréznicowanie kosztéw wytwarzania energii elektrycznej w
krajach UE, ktére jest uzaleznione od struktury wytwarzania. Ceny prgdu na rynku hurtowym w Polsce,
na ktére w najwiekszym stopniu wptywa gra popytu i podazy i kraricowe koszty produkgji, od kilku lat
nalezq do najwyzszych w Europie. W 2020 doszto do zatamania popytu na energie elektryczng, a tanie
zrodta wytwarzania (OZE) wyparty drozsze jednostki oparte na weglu i gazie ziemnym. W 2020, ceny
hurtowe spadty w Polsce $rednio o 13%, natomiast w Niemczech o 19%, a na rynku Nordpool o 72%.
W okresie styczeri-maj 2021 ceny ponownie odbity o 5%, 15% i 115% odpowiednio. Na wzrost
hurtowych cen w Polsce wptywajq drozsze paliwa kopalne i rekordowe ceny uprawnien do emisji EUA.
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Rys 1. Emisyjnosc¢ produkcji energii elektrycznej w EU27 w 2019.  Presja na wzrost cen uprawnien do emisji (EUA) pozostanie z nami w
tej dekadzie. Bedzie wynikac to z:

900 ¢t co,e / MWh » ambitnej polityki klimatycznej UE i dalszego ograniczenia podazy

800 719 uprawnien EUA, tak aby ich wyzsze ceny przyspieszyty osiqgnigcie
700 podniesionego unijnego celu redukcji emisji gazéw cieplarnianych
600 0 55% w 2030 w stosunku do 1990, wczesniej planowano 40%;

500 » spodziewanego odbicia gospodarki europejskiej z zapasci
400 275 wywotanej pandemiq i wzrostu popytu na energig, a tym samym
300

popytu na uprawnienia do emisji;

200
100 o Europejskiego Zielonego tadu jako unijnej strategii ozywienia
0 —mBIRNNEN AN NEENENNENENEN ‘ gospodarczego i €750mld Funduszu Odbudowy na poziomie UE;

§§ ggé § §§ E §§§L§§ g%g § :é- §§ :g égg‘%:—é § e W .Wa.runkgch ograniczonej podazy i .odbicio popytu na EUAf
4T gETS s 273 5 &% °a w pojawity sie prognozy cen przekraczajgce €100 na koniec tej
3 U dekady, wysokie ceny EUA najbardziej dotykajg kraje UE
o wysokoemisyjnym miksie: Estonie, Polske, Cypr, Grecje i Czechy.
Zrédto: Dane European Environmental Agency (EEA).
Rys 2. Emisyjnosc¢ produkcji energii elektrycznej w Polsce w Polska moze ztagodzic¢ presje na wzrost cen prgdu wybierajgc
latach 1990-2019 i scenariusze do 2030. przyspieszong Sciezke redukcji emisyjnosci energii elektrycznej.
1500 1COz2/MWh e W latach 2010-2018 emisyjnos¢ polskiego miksu energetycznego
spadata bardzo wolno - $rednio o niespetna 10 ton CO; rocznie na
1200 IMWh energii elektrycznej. Dzieki nizszej generacji ze zrédet
konwencjonalnych i przyspieszeniu inwestycji w OZE w 2019
900 1 nastgpit jej skokowy spadek o 70t.
e Przyemisyjnosci 719t/MWh, wzrost ceny uprawnier 0 €10 oznacza
600 Sseo_ 4T3 presje na wzrost ceny IMWh energii na rynku hurtowym o €7,2
\\\:\- czyli o okoto 13%. A od poczqtku 2021 ceny CO2 wzrosty o €23.
300 oS, o Ekstrapolacja trendu spadkowego emisyjnosci miksu (spadek
275 $rednio o okoto 20t rocznie) pozwolitaby na jej obnizenie 0 1/3 w
O T T L e S L e e G e e Sy e e latach 2020-30. Natomiast dwukrotnie szybszy spadek pozwolitby
SRgaacss8s8ssese8838ssee8s8¢8 na osiggniecie w Polsce w 2030 emisyjnosci na poziomie obecnej
$redniej unijnej, ktéra wynosi 275t COze / IMWh.
Zrédto: Szacunki ING na podstawie danych EEA.
Rys 3. Inwestycje w transformacje energetyczng w Polsce Ambitny spadek emisyjnosci wymaga dalszego przyspieszenia
w latach 2010-2020 inwestycji w OZE i wycofywania blokéw weglowych.
> Ussmld o Doswiadczenia lat 2019-20 pokazujg zdecydowany zwrot
w polskiej polityce energetycznej i wyrazny wzrost inwestycji w
4 odnawialne Zrédta energii, w szczegolnosci w fotowoltaike. Wedtug
danych BNEF, nowe inwestycje w OZE, w Polsce wzrosty z $0,6mld
3 w 2018 do $2,1mld w 2019 i $4,5mld w 2020.
, o Polityka Energetyczna Polski do 2040 roku zostata przyjeta przez
[ | . rzqd na poczqgtku 2021 r. Program ten zaktada spadek udziatu
- . wegla w generadji energii elektrycznej z 75% w 2019 do 11% w
! [ ] I 2040 w scenariuszu wysokich cen EUA.
0. ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . ‘ l ‘ ‘ ‘ ‘ W potowie kwietnia minister J. Sasin zapowiedziat prace nad
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020p wydzieleniem aktywow weglowych ze spoétek energetycznych.

widtr mstorice mpompy ciepla m biomasai inne Umozliwi to im pozyskanie finansowania inwestycji w OZE.

Zrodto: BNEF, ING.

Podsumowanie: Miniong dekade mozna uzna¢ za stracong jesli chodzi o postepy w transformacji energetycznej w Polsce w kierunku
niskoemisyjnym. Z archaicznym miksem energetycznym, polska gospodarka jest szczegélnie narazona na wzrost hurtowych cen energii,
spowodowanych boomem cenowym na rynkach surowcéw i skokiem cen uprawnieri do emisji CO2. Kraje posiadajgce zréznicowany miks
energetyczny i duzy udziat OZE sq znacznie bardziej odporne na dziatanie tych czynnikéw. Ta presja kosztowa bedzie nam prawdopodobnie
towarzyszyc przez obecnqg dekade, gdyz wzrost cen uprawnieri do emisji bedzie raczej szybszy niz -dziatajgcy w przeciwng strone- spadek
emisyjnosci miksu elektroenergetycznego. Od decyzji rzqdu i requlatora zaleze¢ bedzie przerzucenie tej presji na uzytkownika koricowego.

Od inwestycji w transformacje energetyczng w obecnej dekadzie bedq zaleze¢ ceny energii elektrycznej w latach 2030-tych. Doswiadczenia
innych krajéw (m.in. Niemiec, Szwecji) pokazujg, ze inwestycje w OZE sq efektywne kosztowo i prowadzqg do nizszych cen na rynku hurtowym.
Przy OZE, koszty kraricowe, ktére determinujg ceny na rynku hurtowym, sq bliskie zera. W swietle wysokich cen energii elektrycznej, inwestycje
w OZE stajq sie coraz bardziej atrakcyjng opcjg dla prosumentéw - podmiotéw bedgcych konsumentami i producentami energii jednoczesnie.

Na $wiecie coraz wiecej firm jest zainteresowanych budowqg wtasnych zrédet energii w ramach kontraktéw PPA (power purchase agreement),
takze ze wzgledu na spadek kosztéw technologii OZE. W ciggu 5 lat skala tych kontraktéw wzrosta 5-krotnie: z 5GW w 2015 do 25GW w 2020.
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Disclaimer

Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Analiz Makroekonomicznych w ING Banku Slgskim S.A. wytgcznie w celach
informacyjnych, bez uwzglednienia celéw inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani dostepnych srodkéw pienieznych czytelnika. Informacje
zawarte w tej publikacji nie stanowig porady inwestycyjnej, prawnej ani podatkowej, ani tez oferty dotyczqcej zakupu bqdz sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. ING Bank Slgski S.A. dotozyt nalezytej starannoéci aby zapewni¢, ze zawarte informacje nie sq
btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak ING Bank Slgski S.A. i jego pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za ich
prawdziwos¢ i kompletnos¢, ani wszelkie bezposrednie i posrednie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji. O ile nie
zastrzezono inaczej, wszystkie opinie, prognozy i oszacowania nalezq do autora(autoréw) oraz byty aktualne w momencie publikacji i mogqg

ulec zmianie bez uprzedzenia.

Rozpowszechnianie tej publikacji moze by¢ ograniczone przez prawo lub regulacje, rézne w réznych jurysdykcjach. Osoby, ktére znajdq sie

w jej posiadaniu powinny sprawdzic¢ te regulacje i zastosowac sie do nich.

Publikacja ta oraz zawarte w niej dane sq chronione jest prawami autorskimi. Nie moze by¢ ona kopiowana, rozpowszechniana ani
publikowana przez jakgkolwiek osobe w jakimkolwiek celu bez wyraznej uprzedniej zgody ING Banku Slgskiego. Wszystkie prawa zastrzezone.
Dziatalno$¢ ING Banku Slgskiego S.A (nr KRS 0000005459), bedgcego wytwércq tej publikacji, zostata zaaprobowana i jest nadzorowana przez

Komisje Nadzoru Finansowego.



