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Konflikt USA-Izrael-Iran a sytuacja energetyczno-gospodarcza
panstw Europy Srodkowej

Konflikt zbrojny miedzy USA, Izraelem a Iranem — obejmujacy zaré6wno uderzenia na cele w Iranie, jak
i iranskie ataki odwetowe na infrastrukture energetyczna w Zatoce Perskiej — oraz faktyczne
wstrzymanie zeglugi w ciesninie Ormuz wywolaly najpowazniejszy szok na swiatowych rynkach
energetycznych od momentu inwazji Rosji na Ukraine w 2022 r. Struktura dostaw ropy naftowej
iograniczona zalezno$¢ od gazu ziemnego w formie LNG z Kataru zapewniaja panstwom Europy
Srodkowej relatywna odpornosé na fizyczne niedobory surowcéw. Gléwnym kanalem oddzialywania
konfliktu na region pozostaje cena no$nikow energii i jej konsekwencje makroekonomiczne.

Kontekst energetyczny. Eskalacja konfliktu USA-Izrael-Iran, a w nastepstwie ataki na infrastrukture energetyczng
w Zatoce Perskiej, wstrzymanie produkcji LNG w Ras Laffan w Katarze oraz faktyczne sparalizowanie zeglugi
w cie$ninie Ormuz wywolaly gwaltowng reakcje rynkowa. Przez ciesnine Ormuz przeplywa dziennie ok. 19 mln
barylek ropy naftowej i produktéw paliwowych oraz ponad 10 mld m?® gazu ziemnego w formie LNG, co odpowiada
ok. 20% swiatowego handlu tym surowcem. W reakcji na ataki na Ras Laffan i Mesaieed, 2 marca 2026 r. spétka
QatarEnergy wstrzymala produkcje LNG. Jednoczesnie ceny gazu ziemnego w Europie (TTF) wzrosly
w notowaniach intraday o ponad 50%, osiagajac poziom 48,85 EUR/MWh. Zapasy gazu ziemnego na koniec lutego
2026 r. w Unii Europejskiej wynosily ok. 30% wobec 38,2% rok wczesniej i 62,7% dwa lata wczesnie;j.

W przypadku ropy naftowej ekspozycja Europy Srodkowej na zaklécenia w cieéninie Ormuz jest ograniczona
strukturalnie. Dostawy ropy naftowej z tego regionu odbywajg sie gléwnie do rafinerii spétki ORLEN w Polsce, na
Litwie i w Czechach. Sg one realizowane z Arabii Saudyjskiej przez terminal w Janbu nad Morzem Czerwonym,
anie przez terminale w Zatoce Perskiej, takie jak Ras Tanura (wcze$niej surowiec jest transportowany rurociggiem
East-West do Janbu, a nastepnie tankowcami przez Morze Czerwone i Kanat Sueski do Europy). W Polsce surowiec
trafia do terminalu naftowego w Gdansku, na Litwie do terminalu/boi w Butyndze, obstugujgcej rafinerie
w Mozejkach, natomiast w Czechach do terminalu w Triescie, skad transportowany jest rurociggami TALiIKL. O ile
transport przez cie$nine Ormuz zostal niemal wstrzymany (z 91 statkéw w dniu 28 lutego 2026 r. do 26 statkow
1marca 2026 r., przy $redniej 135 dziennie w lutym 2026 1.), o tyle eksport ropy naftowej przez Morze Czerwone
pozostaje operacyjny. Tym samym fizyczna dostepno$¢ surowca dla Polski, Litwy i Czech powinna zostaé¢
utrzymana. W razie niedoboréw panstwa czlonkowskie Miedzynarodowej Agencji Energii (IEA), w tym Polska,
Litwa, Lotwa, Estonia, Czechy, Slowacja i Wegry, dysponujg obowigzkowymi zapasami ropy naftowej i paliw,
odpowiadajgcymi co najmniej 90 dniom S$redniego importu netto. Réwniez pozostale panstwa UE w regionie
utrzymujg analogiczne zapasy. Zasadniczym kanalem oddzialywania konfliktu pozostaje zatem giéwnie cena,
w tym zwlaszcza oleju napedowego (kontrakty terminowe osiggnely najwyzszy poziom od 23 miesiecy).

W odniesieniu do gazu ziemnego sytuacja jest bardziej zlozona, lecz réwniez nie wskazuje na bezposrednie
zagrozenie cigglosci dostaw. Szacuje sie, ze ok. 88% LNG z Kataru i ZEA przechodzgcego przez ciesnine Ormuz trafia
do regionu Azji i Pacyfiku, co oznacza, Ze Europa jest odbiorcg mniej znaczgcym. Katar dostarczyt do UE w 2025 1.
ok. 8,7 min ton LNG, co stanowilo 8,2% importu LNG do panstw UE. W Europie Srodkowej bezposrednia zaleznosé
od Kataru jest ograniczona. Polska odbiera LNG giéwnie w ramach dlugoterminowych kontraktéw realizowanych
przez terminal LNG w Swinoujsciu. Litwa natomiast korzysta z terminalu FSRU w Klajpedzie, gdzie dominujg
dostawy z USA i Norwegii. Sporadyczne dostawy katarskie trafiajg do terminalu LNG na wyspie Krk w Chorwacji.
Dodatkowo sezon zimowy w Europie Srodkowej dobiega konica, co ogranicza biezace zapotrzebowanie na gaz
ziemny. Poziom magazynéw tego surowca ksztaltuje sie na poziomie: Polska — 50,76%; Bulgaria — 42,41%; Wegry —
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34,82%; Rumunia — 33,60%; Czechy — 31,30%; Stowacja — 27,97%; Lotwa — 19,72%; Chorwacja — 11,72%. Cho¢ poziomy
te sg nizsze niz w analogicznym okresie lat poprzednich, nie wskazujg na sytuacje kryzysowa, z wyjgtkiem
relatywnie niskiego poziomu na Lotwie i w Chorwacji. Kluczowe znaczenie ma czas trwania zaklécen. Przy
przerwie trwajacej do 2 tygodni wplyw ograniczy sie do premii za ryzyko w cenach. Jezeli jednak wstrzymanie
produkcji w Katarze (82,4 mln ton rocznie, a wiec niemal 1/5 $wiatowego eksportu LNG) potrwa dluzej niz miesigc
i doprowadzi do uszkodzen infrastruktury, skutki moga mieé¢ charakter strukturalny i wptyna¢ na tempo odbudowy
zapasow przed sezonem zimowym 2026/2027.

Kontekst ekonomiczny. Eskalacja konfliktu USA-Izrael-Iran nastgpila w momencie, gdy inflacja w Unii
Europejskiej znajdowala sie na trajektorii spadkowej. W styczniu 2026 1. roczna dynamika cen w UE obnizyla sie do
2,0% (wobec 2,8% w styczniu 2025 1., 3,1% w styczniu 2024 1. i 10% w styczniu 2023 r.). Rozpieto$¢ inflacyjna w UE
pozostawata jednak znaczna: najnizsze wskazniki odnotowaly Francja (0,4%), Dania (0,6%) oraz Finlandia i Wlochy
(po 1,0%), podczas gdy najwyzsze utrzymywaly sie wlasnie w paristwach Europy Srodkowej — Rumunii (8,5%),
Slowac;ji (4,3%) i Estonii (3,8%). Prognoza gospodarcza Komisji Europejskiej z listopada 2025 r. zakladala kontynuacje
trendu dezinflacyjnego — inflacja w UE miala obnizy¢ sie do 2,1% sredniorocznie w 2026 r. przy zaloZeniu ceny ropy
naftowej na poziomie ok. 63 USD/bbl oraz gazu ziemnego w przedziale 29-32 EUR/MWh. Szok cenowy z pierwszych
dni marca 2026 r. podwaza te zalozenia. Ceny gazu ziemnego sg obecnie wyzsze o ponad 60% wzgledem
prognozowanego poziomu, a ceny ropy naftowej o ponad 25%.

W odpowiedzi na te uwarunkowania Europejski Bank Centralny, ktéry po o$miu obnizkach st6p procentowych od
czerwca 2024 r. utrzymywatl stope depozytowg na poziomie 2,0%, stangt przed koniecznoscig rewizji perspektywy.
Rynki, wyceniajgce jeszcze tydzien wczesniej mozliwosé dalszych cie¢, nie oczekujg teraz zadnych zmian. Gléwny
ekonomista EBC Philip Lane ostrzegt 3 marca 2026 r, Ze przedluzajacy sie konflikt moze doprowadzi¢ do
znaczacego wzrostu inflacji i oslabienia dynamiki gospodarczej. Nowe projekcje makroekonomiczne EBC maja
zosta¢ opublikowane 19 marca 2026 r. Nie mozna wykluczy¢, ze EBC — podobnie jak w 2022 r. po inwazji Rosji na
Ukraine — przedstawi kilka scenariuszy, zamiast jednej projekcji bazowej. Dla panstw Europy Srodkowej spoza
strefy euro sytuacja jest dodatkowo zloZona — ich banki centralne stojg przed dylematem: bierno$¢ wobec impulsu
inflacyjnego moze utrwali¢ wyzsze oczekiwania cenowe i ostabi¢ waluty krajowe, natomiast zaciesnienie polityki
pienieznej mogloby zdusié i tak umiarkowane ozywienie gospodarcze (Komentarze IES”, nr 1504). Do$wiadczenie
z lat 2022-2023, gdy banki centralne panstw Europy Srodkowej reagowaly na szok energetyczny z wieksza
determinacjg niz EBC, sugeruje jednak, Ze scenariusz ten moze sie powtorzy¢, jesli konflikt potrwa dluzej niz kilka
tygodni.

Whnioski

= W segmencie ropy naftowej panstwa Europy Srodkowej wykazuja wysoka odpornoéé na bezposrednie
zaklécenia w cie$ninie Ormuz dzieki wykorzystaniu szlaku eksportowego z Arabii Saudyjskiej przez Morze
Czerwone i Kanat Sueski. Struktura dostaw do Gdanska, Butyngi i Triestu minimalizuje ryzyko fizycznego
niedoboru surowca. Dodatkowo obowigzkowe zapasy, odpowiadajgce co najmniej 90 dniom importu netto,
stanowig bufor systemowy. Realne zagrozenie dotyczy przede wszystkim wzrostu cen paliw, bowiem
wzrosty w handlu hurtowym mogg przelozy¢ sie na podwyzki detaliczne w regionie.

* W segmencie gazu ziemnego kluczowym czynnikiem jest konkurencja na swiatowym rynku LNG, a nie
bezposredni brak surowca. Udzial Kataru w imporcie LNG (8,2%) do UE oraz dominacja dostaw do Azji (88%
przeplywoéw przez cieénine Ormuz) ograniczajg bezposredni wplyw na Europe Srodkowa. Niemniej jednak
przy poziomie magazynéw w UE wynoszgcym ok. 30% na koniec lutego 2026 r., kazdy dlugotrwaly spadek
podazy LNG na $wiecie moze podnies$¢ koszt odbudowy zapaséw.

= Decydujgcym czynnikiem pozostaje czas trwania konfliktu. Krotkotrwate zaklécenia (do 2 tygodni) bedg
mialy gléwnie charakter cenowy i spekulacyjny. Zaklécenia trwajagce powyzej miesigca, zwlaszcza
w przypadku uszkodzenia infrastruktury LNG w Katarze lub trwalej blokady cie$niny Ormuz, moglyby
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wplyna¢ na swiatowy bilans podazy, zwiekszy¢ konkurencje o ladunki LNG i podnie$é koszty energii
w Europie Srodkowej w perspektywie jesieni i zimy 2026/2027.

= Szok cenowy zagraza kontynuacji procesu dezinflacji w Europie Srodkowej. Trzyletni trend spadkowy
inflacji w UE moze zosta¢ odwrécony przez gwaltowny wzrost cen surowcéw energetycznych, znacznie
przekraczajacy poziomy zakladane w prognozie Komisji Europejskiej. Panistwa regionu sg szczegoélnie
podatne ze wzgledu na wyzszg baze inflacyjng, status importeréw netto surowcéw energetycznych oraz
silng zaleznosc¢ sektoré6w przemystowych od kosztéw energii i logistyki.

* Banki centralne panstw Europy Srodkowej spoza strefy euro stojg przed dylematem polityki pienieznej
analogicznym do tego z lat 2022-2023. Zacie$nienie monetarne chroniloby waluty i ograniczalo
oczekiwania inflacyjne, ale mogloby zdusi¢ umiarkowane ozywienie gospodarcze. Bierno$é¢ grozi
utrwaleniem wyzszych cen i dalszym ostabieniem walut krajowych. O kierunku polityki pienieznej
w regionie zadecyduje czas trwania konfliktu, skala szoku energetycznego oraz postawa EBC — ktory sam
stoi wobec rosngcej niepewnosci co do dalszego kierunku polityki stép procentowych.
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