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1. Polski rynek ropy naftowe;j.
1.1.  Wartos$¢ i wielko$¢ rynku.

W 2005 roku nalezaca do PKN Orlen rafineria w Ptocku przetworzyta ok. 13 miln ton
ropy. Grupa PKN Orlen w trzech kwartatach 2005 roku osiagneta ok. 30 mld zt
przychodéw ze sprzedazy oraz 4,3 mld zt zysku netto.'

W tym samym roku gdanska rafineria nalezaca do Grupy Lotos przerobi ok. 4,7 mln ton
ropy. Grupa Lotos za pierwsze trzy kwartaty 2005 roku osiagneta 6,7 mld zt przychodow
ze sprzedazy i 0,52 mld zt zysku netto. >

Najwazniejszym zrodtem tak znacznych zyskoéw polskich rafinerii jest niska cena
kupowanej ropy Urals w stosunku do cen innych gatunkéw ropy, co przy cenach
sprzedawanych produktow koncowych bazujacych na §wiatowych notowaniach cen tych
produktow, daje historycznie rekordowe zyski.

Dwa najwigksze koncerny paliwowe w Polsce, PKN Orlen 1 Grupa Lotos posiadaja 82%
udziatu w polskim rynku produkcji gotowych paliw. Resztg stanowi import paliw.

1.2.  Infrastruktura. Rurociag ,,Przyjazn”.

Z Rosja taczy nas rurociag ,,Przyjazn” o mocach przesytlowych ok. 43 mln ton ropy
(istnieje wykorzystywana obecnie mozliwo$¢ zwigkszenia przesytu do 50 miln ton w
zalezno$ci od zastosowanych $rodkéw chemicznych). Rurociag ,,Przyjazn” nalezy do
jednoosobowej spotki skarbu panstwa Przedsigbiorstwo Eksploatacji Rurociagow
Naftowych ,,Przyjazn” S.A. Przychod PERN uzyskany z transportu zaréwno ropy do
rafinerii jak 1 ropy przesylanej tranzytem przez Naftoport oraz z tytutu innej prowadzone;j
dziatalnosci w 2004 roku wyniost 628,4 min zlotych.’ Przedsiebiorstwo
przetransportowato 49,9 min ton surowca, oraz 4,9 min ton gotowych produktow. Wyniki
za rok 2005 beda zblizone lecz moga wahac si¢ nieznacznie ze wzgledu na kurs EURO i1
USD w stosunku do ztotowki. W zwiazku ze zwigkszonymi naktadami inwestycyjnymi w
2005 roku (650 mln w porownaniu z 250 mln zt w 2004 r.) zysk spotki wyniesie
prawdopodobnie 75-80 mln zt.* Rurociag stanowi gléwne zrodlo zaopatrzenia Polski i
Niemiec w ropg. Glowna zasada rzadzaca przesytem rurociagiem opiera si¢ na
zapewnieniu w pierwsze] kolejnosci rafineriom Polskim i1 Niemieckim catkowitego
zapotrzebowania na dostawg ropy. Po zaspokojeniu zapotrzebowania rafinerii dopiero w
drugiej kolejnosci pozostatle moce przesytowe (wynoszace w 2005 roku 9,170 min ton)
moga zosta¢ wykorzystane do tranzytu ropy przez jeden z dwdch istniejacych portow w
Gdansku lub niemieckim Rostocku. Historyczne dane wskazuja na to, ze od momentu
powstania rurociagu ,,Przyjazn” w latach 70-tych wigksza czg$¢ przesylanej nim ropy
trafiata do Niemiec. Po blisko 40 latach dzialalnosci, od roku 2002 tendencja ta ulegta
zasadniczej zmianie, tj. tacznie dla polskich rafinerii oraz na potrzeby tranzytu ropy
przez Naftoport trafia zdecydowanie wigcej ropy niz do Niemiec. Wtasnie uzyskane
dodatkowo przez PERN mozliwosci tranzytu blisko 10 mln ton ropy przyczynity si¢ do

1

www.orlen.pl
2

www.lotos.pl

3 Rzeczpospolita, Lista 500, 2004 rok
4 Puls Biznesu, 06.06.2005. W PERN "Przyjazn" przesyt ropy i paliw w 2005 r. na poziomie z zesztego roku

MDI sp. z o.0. ul. Karowa 31 a 00-324 Warszawa tel. 22/31 23 800 fax 22/31 23 806



STRATEGIC
SOLUTIONS

osiagnigcia tak nadzwyczajnych zyskow i1 daty mozliwo$¢ inwestowania w modernizacje
i rozbudowg infrastruktury.

Przesyt ropy z Rosji w kierunku niemieckim 1 polskim rurociagiem
PERN ,,Przyjazn” zestawienie (w min ton).
Zrodto: Transnieft.
Szary — przesyt na kierunek niemiecki (rafinerie i eksport przez Rostock)
Pomaranczowy — przesyt na kierunek polski (rafinerie i eksport przez Gdansk)
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1.3.  Naftoport. Dla dostaw ropy rurociagiem ,Przyjazn” istnieje alternatywna
infrastruktura w postaci Naftoportu zapewniajacego mozliwos¢ odbioru ropy z
dowolnego kierunku na $wiecie. Mozliwosci przeladunkowe Naftoportu wynosza obecnie
23 mln ton ropy naftowej rocznie. W potaczeniu ze stanowiskami w Porcie Péinocnym
terminal w Gdansku moze przetadowaé tacznie 34 min ton ropy rocznie.” Stanowi to
blisko dwukrotno$¢ zapotrzebowania polskich rafinerii. Morze Baltyckie stato si¢ w
ostatnim czasie porownywalne w zakresie wolumenu eksportu rosyjskiej ropy z Morzem
Czarnym. Alternatywa dla eksportu przez Gdansk jest na Baltyku przede wszystkim
rosyjski port Primorsk (istotnie zwigkszono w ostatnim czasie jego moce przetadunkowe
do ok. 62 mln ton), litewski port Butinge z mozliwos$ciami przetadunku do 10 min ton
rocznie, lotewski Ventspils z mozliwo$ciami przetadunkowymi do 15 mln ton rocznie
(jednak od roku 2003 nie przetadowano tam zadnej ropy naftowej) oraz niemiecki
Rostock z mocami ok. 6 mln ton rocznie (ze wzglgdu na ograniczenia przesylu
rurociagiem). Ten ostatni port lezy na tym samym ,,odcinku rury” co polski Naftoport.

> www.pern.com.pl
]
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Istnieje teoretyczne zagrozenie przejgcia czgsci tranzytu ropy odbywajacego si¢ obecnie
przez Naftoport na rzecz Rostocku lub Ventspils. Dodatkowo nalezy tu wspomnie¢ o
tym, ze Estonski port Tallin przetadowuje rocznie okoto 4 mln ton ropy dostarczanej do
tego portu koleja z koncowki rurociagu znajdujacego si¢ niedaleko Sankt Petersburga,
przy Rafinerii Kirishi. Zagrozenie przejeciem czeSci tranzytu ropy z polskiego
Naftoportu na rzecz niemieckiego Rostocku jest bardzo realne zwazywszy na
zblizenie si¢ Rosji i Niemiec w zakresie strategicznej wspolpracy w zakresie dostaw
surowcow energetycznych.

1.4. Rozwdj ,,Naftoportu”.

Przez wigkszo$¢ lat 90-tych Naftoport praktycznie nie byl wykorzystywany, a jego
infrastruktura nie byta modernizowana. Obecnie dzigki zyskom uzyskanym z tranzytu
ropy infrastruktura Naftoportu ulegla istotnej modernizacji powaznie wzmacniajac
pozycje Naftoportu na Battyku.  Istotna zmiana na korzy$¢ Naftoportu byto
wprowadzenie do niego duzych tankowcdw o wypornosci powyzej 300 tys. ton, ktore z
powodow technicznych wczesniej nie mialy mozliwosci wptywania po rope. Umozliwito
to tranzyt rosyjskiej ropy przez teren Polski w dwoch nowych kierunkach do USA i Chin.
Tranzyt ten o wolumenie blisko 10 mln ton 1 wartosci obrotu kilku miliardow USD w
istotny sposob zmienil w stosunku do lat poprzednich sytuacj¢ zarowno Naftoportu jak i
bezpieczenstwo energetyczne Polski. W wyniku zwigkszenia tranzytu na terenie
naszego kraju znajduje si¢ wigcej ropy, ktora to ropa w sytuacjach krytycznych
moze by¢ przekierowana na potrzeby krajowych rafinerii. Tranzyt rosyjskiej ropy
przez polski Naftoport zwigksza wigc bezpieczenstwo energetyczne Kkraju.
Przyktadem takiej sytuacji bylo wstrzymanie dostaw przez firme¢ Petroval (Jukos) i
przekierowanie przez firm¢ J&S czg$ci swojej ropy przeznaczonej na tranzyt w celu
pokrycia niedoboru polskich rafinerii.

1.5.  Cysterny i wydobycie wlasne.

Cysternami kolejowymi mozna dostarczy¢ 10 mln ton surowej ropy lub gotowego
produktu. PGNiG szacuje krajowe zasoby ropy na poziomie 26,1 mln ton. Wydobycie
ropy naftowej ze zt6z krajowych w 2004 wynosito 624 tys. ton’. Warto zauwazy¢, ze
podwojenie wielkosci wydobycia na terenie kraju jest technicznie mozliwe i
absolutnie wskazane.

1.6.  Dalsza rozbudowa infrastruktury w postaci rurociagu ,,Odessa-Brody” wydaje
si¢ realna pod warunkiem zapewnienia wykorzystania przynajmniej 50% mozliwos$ci
przepustowych tego rurociagu na zasadzie ,.,take or pay” (bierz lub pta¢). Jednak jezeli ten
rurociag powstanie nie mozna nie zauwazy¢, ze ropa (tzw. kaspijska) bedzie rowniez
plyna¢ po terytorium Rosji i aby doptynac tankowcem do Odessy musi by¢ zatadowana
w rosyjskim porcie Noworosyjsk. Rowniez istotnym elementem jest to, ze polskie
rafinerie sa zbudowane pod przeréb rosyjskiej ropy Urals 1 nie potrafia wykorzystaé
przewagi jakos$ciowej ropy kaspijskiej, a cena ropy kaspijskiej plus koszt jej dostawy
moze wynie$¢ do 50 USD za tong drozej niz obecnie cena Urals.

6 .
www.pgnig.pl
L/
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1.7. Kontrakty na dostawy ropy naftowej.

W wypadku istniejacych umoéw na dostawy, nawet juz po upadku Jukosa, sytuacja
polskich rafinerii jest inna niz w wypadku gazu. Ot6z w chwili obecnej w ramach takich
umow zakontraktowane jest ok. 80 proc dostaw ropy na 3-5 lat, w dodatku niektdre z nich
sa dobrze zabezpieczone gwarancjami finansowymi, co daje rafineriom komfort przy
ksztaltowaniu polityki zakupow spotowych. W kazdej chwili, jesli zajdzie taka
koniecznos$¢ polityczna lub ekonomiczna, polskie rafinerie moga zamowi¢ rope z
dowolnego miejsca na Swiecie i odebrac ta rope bez przeszkod technicznych. Stwarza
to tez realna mozliwo$¢ konkurencji cenowej pomig¢dzy dostawami z Rosji 1 firmami
handlujacymi lub wydobywajacymi ropg w innych miejscach na $wiecie.

1.8.  Kontrakty.

Z ok. 17,5 mln ton ropy przerabianej rocznie tacznie przez PKN Orlen i Grupg Lotos na
podstawie statych kontraktoéw rope¢ dostarczaja:

e J&S Service and Investment — 7,5 mln ton rocznie. Ropa kupowana przez J&S
pochodzi od ponad 30 producentéw ropy w Rosji i Kazachstanie. Kontrakt jest
zabezpieczony gwarancjami finansowymi 1 w przypadku braku dostaw ropy
rurociagiem dostawca zobowiazany jest dostarczy¢ rope Urals, lub inna ropg, droga
morska, a w przypadku braku takich mozliwosci pokry¢ réznice w koszcie zakupow
ropy przez rafineri¢. Zobowiazanie to jest zabezpieczone nie odwotywalng gwarancja
bankowa.

e Petroval — umowa nie wykonywana (jednak dotychczas nadal nie wypowiedziana
przez PKN Orlen ze wzgledu na niekorzystnie sformulowany zapis o ,,sile wyzszej”).
Ropa Petrovalu pochodzita od Jukosu. Obecnie ztoza w Jugansku, stanowiace gtéwne
zasoby Jukosu, zostaty przejete przez Rosnieft.

e BMP - 2 min ton. Ropa kupowana w przesztosci glownie od Jukosu, a obecnie od
Tatnieft 1 Basznieft. Kontrakt wygasa w 2005 roku. Brak informacji na temat
gwarancji kontraktowych.

e Petraco — 4 miln ton. Wedlug informacji PKN Orlen ropa pochodzi¢ bedzie ze zt6z
Rosnieft, czyli dawniej nalezacego do Jukosu - Juganska. Brak informacji na temat
zabezpieczen finansowych kontraktu lub gwarancji dostaw z innych kierunkow.

Przez ,,dobrze zabezpieczone” umowy stale nalezy rozumieé, ze wszystkie dostawy beda
zabezpieczone w taki sposob iz w przypadku nie wywiazania si¢ dostawcy istnieje
natychmiastowa i nie odwotywalna mozliwos¢ pokrycia straty wynikajacej z réznicy cen
ropy zakupionej w innym miejscu. Nalezaloby dazyé do tego aby taki zapis (tzw.
»performance bond”) znajdowal si¢ we wszystkich stalych umowach z dostawcami
co obecnie nie ma miejsca i jest elementem, ktory moze by¢ traktowany jako
zagrozenie bezpieczenstwa energetycznego.

L/
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2. Dywersyfikacja dostaw ropy naftowej do Polski

2.1. Z powodu wystepujacego w ostatnim okresie ,,szumu informacyjnego”
zwiazanego ze sprawa bezpieczenstwa energetycznego i dywersyfikacji dostaw ropy
zauwazyC nalezy, ze w wypadku rynku ropy naftowej (w przeciwienstwie do gazu
ziemnego) istnieje niezbedna infrastruktura do przeprowadzenia natychmiastowe;j
dywersyfikacji ropy z dowolnego na $wiecie kierunku badz tez gotowego produktu czyli
paliwa. Ograniczeniem dla przeprowadzenia takiej dywersyfikacji sa nastgpujace
czynniki: ograniczenia technologiczne w przerobie ropy innej niz Urals (szacunkowo
koszt przerobienia instalacji w obu rafineriach wymagaloby inwestycji wstgpnie
okreslanej na ok. 500 min PLN), ekonomiczna konkurencyjno$¢ dostaw z Rosji oraz brak
jasnych celow przeprowadzenia takiej dywersyfikacji. Po 11 wrzes$nia 2001 roku i w
wyniku procesu destabilizacji sytuacji politycznej na Bliskim Wschodzie wszyscy
znaczacy konsumenci ropy (USA, Chiny, EU) zabiegaja o maksymalizacj¢ dostaw taniej
ropy z Rosji 1 Kazachstanu.

2.2.  Przyczyny zakupu ropy naftowej z Rosji.

Gtownym powodem zakupu ropy REBCO (mieszanka réznych rodzajow ropy Urals)
przez polskie rafinerie jest istotna r6znica wystgpujaca w cenie surowca rosyjskiego w
odniesieniu do surowca importowanego z innych kierunkéw (Brent, Fortis, Oseberg). Na
poczatku lat 90 importowano przez Naftoport znaczne ilo$ci ropy z Bliskiego Wschodu
ale wynikato to ze spadku wydobycia ropy w Rosji i trudnosci z zakupem ropy Urals.
Ropa bliskowschodnia byta drozsza od rosyjskiej co odbijato si¢ negatywnie na zyskach
rafinerii (w tamtym czasie balansujacych na granicy optacalnosci produkcji). Ceny ropy
na rynkach $wiatowych byly wowczas niskie. Wzrost cen ropy zmienit zasadniczo
sytuacje. Upust cenowy w stosunku do Brent waha si¢ 1 wynosil, w zaleznos$ci od ceny
surowca na rynkach $wiatowych, od 3 do 9 USD na barylce. W ostatnim okresie przy
cenach ropy utrzymujacych si¢ na poziomie 55-60 USD za barytk¢ wynosi on ponad 5
USD. Upust ten wraz z dodatkowa ,,premia geograficzng’(ostatnio wynoszaca ok. 2 USD
na barylce) stanowia gldéwny powdd osiagania przez polskie rafinerie znacznych zyskow
w ostatnich latach oraz Zrédlo finansowania ich modernizacji.

L/
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Poréwnanie cen ropy Brent i Urals styczeii 1993 - marzec 2005 (w USD)
Zr6dto: Argus Petroleum, marzec 2005
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2.3. Mechanizm ksztaltowania cen paliw w Polsce.

Polskie rafinerie sprzedaja gotowy produkt na stacjach paliw po cenach $wiatowych
notowan dostaw gotowego produktu w Rotterdamie (a wigc po cenie jaka stanowi
wyprodukowanie benzyny lub oleju napgdowego z surowca kupowanego przez zachodnie
rafinerie oraz po uwzglgdnieniu kosztéw transportu). Mechanizm ten pozwala na takie
ksztattowanie cen produktu przez PKN i Lotos aby maksymalizowa¢ zyski gdyz cena
wynosi tyle aby import gotowego produktu wyprodukowanego w innej rafinerii byt
nieoplacalny. Jednoczesnie kupujac surowiec po cenach zdyskontowanych do Brent i
dodatkowo z tzw. premia ladowa czyli upustem cenowym wynikajacym z geograficznego
potozenia ,,blisko rury” polskie rafinerie osiagaja znaczne zyski. Teoretycznie mozna
zatozy¢, ze istnieje mozliwo$¢ zmniejszenia ceny detalicznej paliwa na stacjach poprzez
zastosowanie mechanizmu ksztaltowania kosztéw takiego paliwa w oparciu o ceny
kupowanej taniej rosyjskiej ropy. Takie rozwiazanie jest teoretycznie mozliwe do
wprowadzenia w Polsce (cho¢ nie spotkatoby si¢ z dobrym przyjgciem przez inwestorow
i liberalne ekonomicznie media). Zmniejszenie cen produktu na stacjach odbytoby sig
jednak kosztem obnizenia marzy rafineryjnej i tym samym zysku rafinerii prowadzacego
do spadku cen akcji (w tym Skarbu Panstwa). Innym czynnikiem pozwalajacym na
obnizenie ceny produktu jest zmniejszenie akcyzy i1 oplaty paliwowej, ktéra obecnie
stanowia tacznie ok. 2/3 ceny koncowe;j.
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2.4. Rezygnacja z dostaw z Rosji lub ich ograniczenie.

Teoretycznie mozliwa tez jest niemal natychmiastowa rezygnacja z dowolnej ilosci
importu rosyjskiej ropy 1 sprowadzanie jej z innego miejsca na swiecie. Istnieje niezbgdna
infrastruktura umozliwiajaca przeprowadzenie takiej operacji w dowolnym momencie.
Niewatpliwie bytaby to realna dywersyfikacja dostaw surowca. Przeprowadzenie takiej
operacji byloby zgodne ze strategia uniezaleznienia si¢ od surowca z Rosji ale wbrew
ekonomicznemu interesowi panstwa, ktore powinno zapewnia¢ konkurencyjnos¢
gospodarki poprzez oferowanie tanszego paliwa lub wzrost wartosci rafinerii.
Techniczne ktopoty 1 koszt dostosowania rafinerii do przerobu innej ropy sa trudne do
oszacowania. Jednak ograniczeniem w wypadku rezygnacji z dostaw ropy rosyjskiej sa
zapisy kontraktowe (state dostawy) oraz kwestie zwiazane z kosztami wypowiedzenia
umoéw. Poza sfera kontraktowa istnieje state zapotrzebowanie na dostawy spotowe
(obecnie ok. 25 procent), ktérymi moglyby by¢ dostawy ropy z dowolnego kierunku
realizowane przez Naftoport lecz koszty zakupu takiej ropy begda znacznie wyzsze (
roznica Brent 1 Urals oraz koszty transportu). W przypadku dostaw ,,z morza” pojawia si¢
réwniez inny problem, a mianowicie najtansza alternatywa dla dostaw z rurociagu
»Przyjazn” to dostawy ropy tankowcami z rosyjskiego portu Primorsk. W tym wypadku
nie mozna by méwi¢ o zadnej dywersyfikacji poniewaz w dalszym ciagu bylby to ten
sam rosyjski Urals za ktory dodatkowo trzeba by zaptaci¢ wigcej z uwagi na koszta jej
przewozu tankowcami. W drugiej kolejnosci rosyjska ropa jest nadal cenowo atrakcyjna
nawet w wypadku dostaw realizowanych z Noworosyjska nad Morzem Czarnym (Urals
Med.). Dostawy ropy ze zi6z nie rosyjskich znajduja sig, jesli chodzi o parametry
ekonomiczne, dopiero na 3 pozycji jesli chodzi o atrakcyjno$¢ cenowa. Tak wigc
dywersyfikacja ropy poprzez jej zakupy z morza mogtaby doprowadzi¢ do absurdalnej
sytuacji, w ktoérej tankowcami i tak przyptynglaby rosyjska ropa ale drozsza o kilka
dolarow za barytk¢ niz otrzymywana rurociagiem. Dodatkowo straty liczone na ok. 100
mln PLN rocznie poniostby panstwowy PERN, ktory nie moglby robi¢ tranzytu (w takim
scenariuszu rurociag dziatalby tylko w jedna strong¢ i technicznie nie mozna by
wykorzysta¢ go do przesylu w druga strong). W sumie hipotetycznie zaktadajac ropa z
innych kierunkow kosztowataby do 50 USD na tonie wigcej razy 17,5 mln ton co daje
875 mln USD plus 100 mln PLN utraconego wpltywu przez PERN co daje facznie ok. 3
mld PLN ,,straty” rocznie w sytuacji dywersyfikacji catosci zapotrzebowania.

2.5. Obecnie mozliwos¢ odbioru taniej rosyjskiej ropy stanowi szans¢ a nie
problem dla polskich rafinerii.

Z duza doza prawdopodobienstwa mozna przypuszczaé, ze istniejace obecnie roznice
pomigdzy cena ropy Brent i Urals stanowiace gtowna przyczyng importu zaczna sig
wyréwnywa¢ w miar¢ wzrostu ilo$ci ropy odbieranej przez Chiny poprzez rurociagi
bedace obecnie w budowie (obecnie dostawy ropy do Chin z Rosji realizowane sa
tankowcami 1 cysternami). Znaczny wzrost popytu po stronie Chinskiej poprzez
stworzenie niezbgdnej infrastruktury do transportu surowca i nawet lekki, dodatkowy
wzrost popytu w USA moze spowodowac juz od roku 2007 pojawienie si¢ tendencji
do zmniejszenia si¢ podazy na Kierunek polski i zmniejszenia roéznicy cenowej
pomiedzy Brent i Urals, a tym samym zwi¢kszenie ekonomicznej atrakcyjnosci
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dostaw ropy z poza Rosji. Tym samym w naturalny sposob na zasadach wolnego rynku
moze nastapi¢ zmiana kierunku przeptywu strumienia przez Naftoport.

2.6. Trudnosci z dywersyfikacja zwigzane z ceng surowca.

Whbrew rozpowszechnianej w minionych latach opinii Polska posiada wystarczajaca
infrastrukture¢ techniczna do jej realizacji. Powodem odbioru ropy z Rosji sa czynniki
technologiczne i1 ekonomiczne. Nie mniej jednak polityczna decyzja o imporcie ropy z
kierunku nie-rosyjskiego przez Naftoport, poza rezultatami politycznymi, bedzie miata
powazne negatywne skutki ekonomiczne w postaci mniejszych zyskow polskich rafinerii
1 PERN. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze z punktu widzenia prawa rzad polski nie ma
narzedzi do ,,wymuszenia” na zarzadach PKN Orlen czy grupy Lotos dzialania na
niekorzys¢ ekonomiczna spotek poprzez zakup drogiego surowca (wymagataby to
ustawowego uregulowania). Import drozszej ropy wptynie negatywnie na ceng produktu
na stacjach. Innym wariantem jest obnizenie cen na stacjach przez wykorzystanie
realnych waloréw niskich cen rosyjskiego Uralsa i zmniejszenie marzy rafineryjnej.
Daloby to pobudzenie gospodarki kosztem akcjonariuszy. Niezwykle wazne wydaje si¢
podkreslenie, Ze istnieje przestrzen do praktycznie kazdej decyzji politycznej w zakresie
dywersyfikacji ograniczonej jedynie kwestiami natury prawnej (np. ustawowe zmuszenie
zarzadu PKN Orlen 1 Lotosu do dywersyfikacji i zakupu ropy nie-rosyjskiej). W kazdej
chwili natomiast rzad polski moze dokona¢ zakupow ropy ze zrodel nie-rosyjskich
np. w celu uzupelnienia swych rezerw strategicznych.

2.7.  Dostawy ze zrodel nie-rosyjskich, a bezpieczenstwo ekonomiczne.

Najszybsza metoda przeprowadzenia dywersyfikacji bytaby, bez wzgledu na aspekty
ekonomiczne i prawne, decyzja o uruchomieniu importu ropy z kierunkow nie-rosyjskich
na poziomie 12-13% procent rocznego zuzycia. Oznaczaloby to miesigczny zakup
jednego tankowca czyli ok. 130 tys. ton i nie spowodowalby wigkszych zakldcen
technologicznych. Najwazniejsze jest to, Ze ropa importowana w takich ilosciach, ze
wzgledu na mozliwosci procesu technologicznego, nie wplywalaby w istotny sposob
na wynik finansowy rafinerii oraz ceny produktu (na litrze paliwa dodatkowy koszt
wynosilby ok. 1 grosz). Fakt taki stanowitby znaczacy sukces polityczno-medialny nie
wptywajac na relacj¢ z dotychczasowymi dostawcami ropy pod warunkiem, ze bedzie to
publicznie przedstawiane jako zwigkszenie przerobu, a nie wyparcie dotychczas
dostarczanej ropy rosyjskiej czy kazachskiej. Tego typu dywersyfikacja, co nalezy
podkresli¢, ma jednak gtownie charakter ,,propagandowy” 1 jest w istocie jedynie
»atrapa” dlugofalowej strategii.

2.8. Dlugoterminowa strategia bezpieczenstwa energetycznego w sytuacji
posiadania niezbe¢dnej infrastruktury odbioru wymaga inwestycji w zloza ropy.

Najwazniejszym jest dtugofalowe zabezpieczenie polskiego przemystu paliwowego w
gwarancje dostepu do bezposredniego wydobycia ropy (,,up-stream”). Obecne zyski PKN
Orlen czy Grupy Lotos powinny by¢ przeznaczone raczej nie na inwestycje w
dystrybucje czy przerdb, ale na uzyskanie bezposredniego dostepu do wydobycia ropy.
Przy czym inwestycja taka powinna spetnia¢ warunki dtugofalowego bezpieczenstwa. Z
tego punktu widzenia najbardziej sensowne wydaje si¢ inwestowanie w wydobycie ropy
w Kanadzie, Nigerii, Angoli czy Iraku. Nalezy podkresli¢, ze przy tak wysrubowanych
. _______________________________________________________________________________________________________________________________|
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cenach ropy typowe, konwencjonalne podejscie do tematu inwestycji w wydobycie moze
by¢ bardzo kosztowne i niekoniecznie da¢ szybko spodziewane rezultaty. Nalezy wigc
poszukiwa¢ takze rozwiazan niekonwencjonalnych w tym zakresie, istnieja bowiem
realne mozliwos$ci osiagnigcia tego celu bez koniecznosci wykladania gigantycznych
srodkow finansowych na zakup niewielkich pakietow udziatow w ztozach. Najwigksze
rezerwy nie eksploatowanej ropy posiada obecnie Kanada (piaski bitumiczne) spetniajaca
warunki inwestycyjne i dajaca gwarancj¢ bezpieczenstwa ze wzgledu na swa stabilng
sytuacje polityczno-gospodarcza. Teoretycznie mozna zalozy¢, ze przy obecnym ,,brake-
even-point” kosztu wydobycia w Kanadzie, wynoszacym 17 USD za barytke, inwestycja
W up-stream” powinna wynosi¢ okoto 2 mld USD roztozonych na okoto 10 Iat.
Zapewniatoby to mozliwo$s¢ wydobycia rocznie ok. 100 mln barylek i jednocze$nie
wymagato inwestycji rocznej wynoszacej 0k.200 mln USD co przy obecnych zyskach
samego PKN Orlen przekraczajacych miliard USD wydaje si¢ realne i mozliwe do
przeprowadzenia. Jest calkowicie realne, ze wydobycie ropy ze zl6z Kanadyjskich
moze zosta¢ uruchomione w ciagu 3 lat (kiedy poplynie pierwsza ropa) przy
jednoczesnie stosunkowo nietrudnym do wudzwignigcia ci¢zarze inwestycji i
zapewnieniu maksimum bezpieczenstwa zl6z. Na drugim miejscu pod wzgledem
atrakcyjnosci wydobycia oraz elementem dywersyfikacji wydobycia moze by¢ Nigeria i
Angola (powinny stanowi¢ ok. 25 proc zagranicznego wydobycia). Nalezy zaznaczy¢, ze
bardzo dobrze do takich celow nadawataby si¢ bedaca catkowicie pod kontrola Skarbu
Panstwa Nafta Polska, ktora mogtaby, wykorzystujac do tego dywidendy otrzymywane z
PKN i Lotos-u, przeprowadzi¢ inwestycje nie narazajac notowanych na gietdzie rafinerii
na krytyke ze strony akcjonariuszy.

2.9. Jedynie inwestycje w wydobycie w stabilnych rejonach Swiata zapewniaja
mozliwos¢ realnej, a nie pozornej dywersyfikacji zrodel.

Z powoddéw ekonomicznych jest pewne, ze inwestycja taka nie bedzie wigzala sig z
fizycznym importem ropy z tego zrodia do Naftoportu gdyz byloby to nieoptacalne.
Gdyby obecnie zainwestowano w wydobycie (up-stream) ropy to celowe i oplacalne
bytoby sprzedawanie tego surowca na rynkach $wiatowych w celu maksymalizacji cen
sprzedazy, a kupowanie w dalszym ciagu dla polskich rafinerii tanszej rosyjskiej ropy.
Nie mniej jednak dostep do takich zloz daje gwarancje wykorzystania tej ropy w
sytuacji bezposredniego zagrozenia bezpieczenstwa energetycznego Polski brakiem
dostaw ropy Urals lub innych gatunkéw ropy na rynkach Sswiatowych. Warunkiem
niezbednym jest inwestowanie w ropg w obszarze bezpiecznym politycznie. Inna wydaje
si¢ by¢ strategia obecnego zarzadu PKN Orlen. Podczas wizyty w Moskwie 1 listopada
2005 r., prezes PKN Orlen Igor Chalupec zapowiedziatl zaangazowanie PKN Orlen w
projekty eksploatowania rosyjskich zt6z ropy naftowej. Projekt jest dopiero w fazie
wstgpnej, trwaja prace nad planem inwestycyjnym. Polski koncern planuje
przedstawienie szczegdétowego planu na poczatku roku 2006.” Strategia inwestowania w
ztoza ropy na terenie Rosji w niczym nie zmienia sytuacji bezpieczenstwa
energetycznego Polski z punktu widzenia dywersyfikacji wrecz wzmacnia uzaleznienie
od Rosji dajac potencjalnie bardzo silne narzadzie nacisku.

" Interfax, 01.11.2005. ,,PKN Orlen considers Russian oil production projects”
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2.10. Przyklad strategicznego wykorzystania pozakrajowych zloz.

Rzad Indii podjatl niedawno podobna decyzj¢ o inwestycji w zloza ropy w Rosji ale dla
Indii jest to element uniezalezniania si¢ od ropy z Bliskiego Wschodu. Starajac si¢ o
zdywersyfikowanie dostaw ropy do Indii, indyjski panstwowy koncern naftowy ONGC
(O1il and Natural Gas Corporation) nabyt 20% udziatéw w projekcie Sachalin — 1 — czyli
eksploatacji zl6z ropy naftowej na morzu Ochockim.® Jednak sprowadzanie wydobytej
tam ropy jest bardzo klopotliwe — port w Sachalinie jest zbyt maly by mogly w nim
zatrzymywac¢ si¢ duze tankowce, co gorsze od grudnia do maja port jest zamarznigty.
Dlatego ONGC planuje uzycie mniejszych jednostek i transportowanie ropy do blizszych
portow w Korei Potudniowej. Bardziej optacalne dla Indii niz transportowanie swojej z
Sachalinu jest jej ,,wymienienie” (czyli dokonanie tzw. swap-u) na ropg¢ ChinaOil Corp.,
ktéra spoczywa w zbiornikach w Korei Potudniowej (Chiny posiadaja ograniczona
mozliwo$¢ magazynowania zapasow ropy). ° Odwrotnie, ale stosujac podobny
mechanizm do postgpowania rzadu Indii, Polska powinna zainwestowaé w ztoza ropy
nie-rosyjskiej 1 dokona¢ na podobienstwo Indii ,,swap-6w” (sprzedawa¢ na rynkach
mig¢dzynarodowych wydobycie ze ztoza w ktore zainwestowata, a importowac taniej z
Rosji tak jak Indie, mimo inwestycji w Rosji, importuja z Bliskiego Wschodu).

2.11. Podsumowanie.

Nie ulega watpliwosci, ze strategia Polskiego Rzadu w zakresie dostaw ropy powinna
zmierza¢ do maksymalizacji bezpieczenstwa energetycznego. Najwazniejszym
dziataniem w tym zakresie powinna by¢ ciagla modernizacja 1 rozwdj posiadanej
infrastruktury importowej (Naftoport, koleje, Odessa-Brody) oraz zwigkszanie wydobycia
krajowego. Nie mniej istotnym elementem jest weryfikacja czy istniejace umowy na
dostawy ropy sa odpowiednio zabezpieczone prawnie i finansowo. Balansem migdzy
bezpieczenstwem ekonomicznym 1 zapewnieniem importu ze zrodel nie-rosyjskich
bytoby importowanie ok. 130 tys. ton ropy (jeden tankowiec miesi¢cznie) zapewniajacej
ponad 10 proc dywersyfikacj¢ 1 wptywajaca zaledwie o 1 grosz na ceng paliwa.
Dhugofalowo polskie rafinerie powinny jednak podjaé¢ inwestycje w wydobycie ropy w
Kanadzie (3/4) oraz Nigerii lub Angoli (1/4) gdzie dzigki tatwym do ,,udzwignigcia” dla
polskich rafinerii inwestycjom wynoszacym 2 mld USD i roztozonym na 10 lat mozna
zapewni¢ dostep do 70 proc niezbednego Polsce surowca.

¥ Neft Trader Weekly vol. 5, issue 40, 07.10.2005. “India to bring home its share of crude from Sakhalin-1 project

® ChinaWire vol. 11, no. 208, 25.10.2005. “ChinQil Leases 2.7 —mln bbl crude stoarage facilities in S Korea”
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3. Polski rynek gazu.

Informacje dotyczqce rynku gazu podane sq w tym raporcie jedynie w Zzakresie
pozwalajgcym na poréwnanie sytuacji rynku ropy naftowej i gazu ziemnego. Oba rynki sq
czesto mylone choé sytuacja w zakresie bezpieczenstwa energetycznego, dywersyfikacji i
sytuacji ekonomicznej jest zasadniczo rozna.

3.1.  Wielkos¢ i warto$¢ rynku

Wolumen pozyskanego przez Polskie Goérnictwa Naftowego 1 Gazownictwa S.A. gazu
ziemnego wyniosto 13.633,5 mln m>.

Wedle danych PGNiG S.A., 65,2% gazu ziemnego w Polsce w 2004 roku pochodzito z
importu, gléwnie Rosji (61,89% calego importu gazu), pozostale kraje z ktérych
importuje sie gaz to Niemcy (4,14%), Norwegia (5,16%), Kraje Azji Srodkowej
tranzytem przez Rosje i Ukraing (28,81%). 32% krajowego zaopatrzenia pochodzi z
krajowego wydobycia gazu, 2,8% z ,,innych Zrodet krajowych”. Krajowe zasoby gazu
ziemnego byly szacowane w 2004 roku na 109,5 mld m?, wydobycie krajowe w 2004
roku wynosito 4,3 mld m>.

W 2004 roku PGNiG sprzedato 13.072,4 mln m*® gazu ziemnego, z tego eksportowano
tylko 44,1 mln m?. Gléwnymi odbiorcami gazu ziemnego sa zaklady azotowe (7.618,8
mln m* w 2004 roku).

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitalowej PGNiG wyniosty w 2004 roku 10.910 min
zt. Grupa zakonczyta ten rok z ok. 1.016 mln zt zysku netto.

3.2. Infrastruktura

W zakresie infrastruktury importu i przesytu gazu podobienstwa migdzy rynkiem ropy i
gazu w zasadzie koncza si¢ na tym, ze w obu wypadkach zaré6wno gaz jak i ropa
sprowadzane sa z Rosji rurociagiem. Gazociag Jamat-Europa zaopatrujacy Polsk¢ w gaz,
zarzadzany jest przez polsko-rosyjska spotke Europol gaz, ktérej przychody ze sprzedazy
w 2004 roku wyniosty 1385 miln zt (spadek o prawie 13% w pordwnaniu z rokiem 2003),
zysk 1210,437 mln zt."

Polska nie posiada zadnej infrastruktury umozliwiajacej w miarg szybka dywersyfikacje

dostaw gazu:

- nie zostal wybudowany rurociag z Norwegii;

- nie zostaly wybudowane ,,interconnectory” czyli potaczenia migdzysystemowe jakie
mialy nas potaczy¢ z systemem zachodnioeuropejskim;

- nie posiadamy portu LNG pozwalajacego na odbior gazy ptynnego z dowolnego
kierunku;

- kontrakt na zakup gazu z Gazpromu zostal tak renegocjowany, ze jedyna
wybudowana nitka rurociagu jamalskiego pozwala nam na odbior zaledwie 2,4 mld
metrow szesciennych gazy a reszte z ,,wielkiej rury” odbieraja Niemcy;

- praktycznie samodzielnie zrzekliSmy si¢ mozliwosci wybudowania drugiej nitki
gazociagu jamalskiego;

- Polska nie posiada tez prawa do reeksportu gazu rosyjskiego,

1% Rzeczpospolita, Lista 500, 2004 rok
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- alternatywne projekty typu Nabucco znajduja si¢ w fazie wstgpnej.

Poza nie istniejaca infrastruktura jest jeszcze inny istotny czynnik wptywajacy w sposob
fundamentalny na bezpieczenstwo energetyczne zwigzane z rynkiem gazu, a mianowicie
umowa z Gazpromem, czyli rosyjskim monopolista w wydobyciu i1 przesyle gazu,
kontrolowanym przez rosyjski skarb panstwa. Brak alternatywy w infrastrukturze i
charakter zawartej umowy powoduje, ze ceny rosyjskiego gazu wecale nie sa niskie.
Jednym w zasadzie istotnym pozytywnym czynnikiem jest mozliwo$¢ zwigkszenia
wlasnego wydobycia tanszego gazu krajowego (jego ztoza oceniane na 150 mld metrow
szesciennych).

Drugim takim czynnikiem bytaby natychmiastowa, samodzielna, budowa terminalu LNG,
ktorego wilascicielem bylby bezposrednio Skarb Panstwa, a nie PGNIG. Cykl budowy
terminalu na 4-6 mld m? rocznie to 2 lata, a koszt ok. 600 — 800 mIn USD, z mozliwoscia
rozbudowy o kolejne 2-4 mld w przypadku zainteresowania takimi dostawami krajow
sasiadujacych.

Kolejne elementy to natychmiastowe ,,ciche” przystapienie do rozmoéw z Gazpromem w
celu wynegocjowania szeregu konkretnych ustepstw w zakresie wspotpracy z ta firma.

Po uzyskaniu tych ustgpstw oraz wybudowaniu terminala LNG, Polska stworzytaby na
swym terenie ,,realng” konkurencj¢ cenowa pomigdzy gazem rosyjskim i nie-rosyjskim
co skutecznie 1 trwale zapewnitoby zaréwno zwigkszenie bezpieczenstwa dostaw jak 1
obnizenie cen do poziomu wynikajacego z rynkowej konkurencji ,,gas-to-gas”. Ponadto
tak jak w wypadku ropy naftowej realne jest przeprowadzenie inwestycji w nie-rosyjskie
ztoza gazu znajdujace sig poza terenem Polski np. w Nigerii (Afryka) czy w Katarze
(Bliski Wschod).

Analiza zostata przygotowana przez firme¢ MDI Strategic Solutions,
ktora wspodpracuje z traderem ropy J&S Group oraz innymi firmami z
branZy energetycznej. Wszystkie opinie zawarte w raporcie wyrazajg
wytgcznie stanowisko firmy MDI Strategic Solutions.
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