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EXECUTIVE SUMMARY

Celem przeprowadzonej analizy byto okreslenie, w jakim stopniu polski Rynek Dnia Nastepnego (RDN)
jest w stanie absorbowac¢ dodatkowe wolumeny energii wynikajgce z pracy duzych magazynow energii
(BESS), oraz jaki wptyw te wolumeny majg na ceny rozliczeniowe. Dane obejmujg okres 18-30 wrzes$nia
2025 r., charakterystyczny dla jesiennego przesilenia, a analiza koncentruje sie na godzinach o
skrajnych poziomach cen.

1. Polski rynek energii jest strukturalnie ptytki

W godzinach minimalnych cen wolumen wynosit 597-13 296 MWh, a w godzinach maksymalnych - 286-
3 349 MWh.

Nawet niewielkie przesuniecia wolumenu (o 400-700 MW) powodujg gwattowne zmiany cen.

e +500 MW popytu > wzrost cen do +50 EUR/MWh

+3 000 MW popytu > ceny moga rosngé¢ nawet o +2 300 EUR/MWh

+400 MW podazy » spadek cen o ok. =100 EUR/MWh
e +700 MW podazy » spadki nawet do =700 EUR/MWh

To jasno wskazuje, ze przy wiekszych wolumenach tadowania i roztadowania rynek bardzo szybko
zmienia poziom cen, co ogranicza mozliwosci stabilnego arbitrazu.

2. Duze moce BESS btyskawicznie kanibalizujg wtasne przychody

Zaréwno tadowanie (popyt), jak i roztadowanie (podaz) przesuwajg punkt rownowagi:
e BESS podnosi ceny, gdy taduje,
e BESS obniza ceny, gdy roztadowuje.

Efekt: im wieksza moc magazynu, tym nizsze realne marze arbitrazowe, bo system sam ,zjada” spread,
na ktérym ma zarabiac.

3. Pipeline BESS w Polsce (> 1 GW) dodatkowo ograniczy optacalnos¢ arbitrazu
Aktualnie potwierdzone projekty:
e PGEEO-200 MW /800 MWh, Zarnowiec
e GreenVolt-2 x 200 MW /800 MWh, Turos$n Koscielna & Nowa Wies$ Etcka
e Orlen-400 MW/ 800 MWh, Dolna Odra
tacznie: 1000 MW / 3200 MWh.
Wprowadzenie tych jednostek na RDN spowoduje dalsze:
e pogtebienie kanibalizacji cen,

e zacie$nianie spreadoéw,
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e wzrost zmiennosci cenowej w ,,ptytkich” godzinach.

Kluczowe wnioski strategiczne

1. Arbitraz samodzielny nie uzasadnia inwestycji w duze BESS w Polsce — rynek jest zbyt ptytki.

Polski RDN reaguje gwattownie nawet na stosunkowo niewielkie wolumeny tadowania i roztadowania.
W efekcie duze magazyny (=300 MW) niemal natychmiast deformujag krzywe podazy i popytu,
ograniczajgc wtasne marze arbitrazowe.

2. BESS > 300 MW s3a szczegblnie narazone na autokanibalizacje oraz rosnaca konkurencje innych
magazynow.

Budowany pipeline >1 GW sprawi, ze arbitraz stanie sie grg o sumie zerowej, w ktérej wartos¢ szybko
migruje z DAM do ustug systemowych lub produktéw lokalizacyjnych.

3. Mniejsze jednostki (50-200 MW) maja najwyzszy potencjat wartosci — zwtaszcza przy wyzszym
C-rate.

To kluczowe w kontekscie faktu, ze zdecydowana wiekszo$¢ obecnie projektowanych magazynéw ma
konfiguracje 4-godzinng (C-rate = 0,25).

Jednostki o tak niskim C-rate majg bardzo ograniczong zdolnos¢ swiadczenia ustug systemowych, a
wiele najbardziej dochodowych produktéw elastycznosci wymaga szybszego cyklu pracy (C-rate = 1).

Jednak nawet najbardziej optymalna moc — 50-200 MW — moze straci¢ optacalnosé, jezeli rynek
zostanie zdominowany przez kilka magazynéw >200 MW pracujgcych synchronizowane na tych samych
godzinach.

4. Przyszte przychody beda zalezec¢ gtéwnie od ustug systemowych, lokalnych ustug
elastycznosci i zarzadzania przecigzeniami sieci — a nie od arbitrazu na RDN.

Jednak rowniez w tych segmentach konieczna jest daleko idgca ostroznosé, poniewaz:
e konkurencja BESS rosnie szybciej niz zapotrzebowanie na ustugi,
e 4-godzinne magazyny nie kwalifikujg sie do czesci produktéw (np. niektére FFR/FFL),
e regulacje sg wcigz w fazie ksztattowania i moga przynies¢ niekorzystng segmentacje rynku.

5. BESS powinny by¢ analizowane jako element optymalizacji portfela IPP — nie jako niezalezny
business case.

Magazyny moga podnies¢ wartosé:
e profilu generacji (firming),
e sprzedazy w ramach PPA,
e ekspozycji cross-border,

¢ lokalnych projektéw narazonych na ograniczenia sieciowe.
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Nawet tu jednak nalezy zachowa¢ ostroznos¢, bo wartos¢ dodana zalezy od miejsca, profilu generacji
oraz integracji z tradingiem, a nie od samej technologii BESS.

Zakres analizy

Celem niniejszej analizy byta ocena wptywu zwiekszenia wolumendw energii oferowanych do sprzedazy
i zakupu na zagregowane krzywe podazy i popytu Towarowej Gietdy Energii (TGE) w okresie 18-30
wrzesnia 2025 r. (tzw. przesilenie jesienne). Zestaw danych obejmuje ceny z Rynku Dnia Nastepnego z
Fixing | (handel krajowy) oraz Fixing Il (market coupling).

Analiza koncentrowata sie na godzinach o skrajnych poziomach cen (najnizsza i najwyzsza cena
godzinowa kazdego dnia). W badanym okresie wolumeny w godzinach minimalnych cen miescity sie w
przedziale od 597 do 13 296 MWh, natomiast w godzinach maksymalnych cen — od 286 do 3 349 MWh.
Wartosci te odzwierciedlajg gtebokosé rynku w godzinach, w ktérych oczekuje sie udziatu magazynéw
energii BESS w handlu arbitrazowym.

Celem analizy byto okreslenie, w jaki sposéb rézne moce magazynéw energii wptywajg na ceny
rozliczeniowe Rynku Dnia Nastepnego, a tym samym na potencjalne przychody z arbitrazu energii.

Przeanalizowano dwa scenariusze:

e Scenariusz spadku ceny: ocena wptywu dodatkowej podazy oferowanej po cenach nizszych niz
cena rownowagi rynkowe;.

e Scenariuszwzrostu ceny: ocena wptywu dodatkowego popytu oferowanego po cenach nizszych
niz cena rownowagi rynkowej.

Takie podejscie jest zgodne ze strategiami traderéw oraz mechanizmem zasady merit order. Intencja
byto sktadanie ofert po cenach nizszych niz cena réwnowagi, aby zagwarantowac ich realizacje, co w
zaleznosci od operacji — tadowania (popyt) lub roztadowania (podaz) — przesuwato punkt rownowagi.

Ponizej przedstawiono przyktadowg zagregowang krzywa podazy i popytu, gdzie zielona linia
reprezentuje popyt, a czarna — podaz.
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Wykres 1. Przyktadowe krzywe zagregowane
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Wykres 2. Wprowadzenie wolumenu podazy oferowanego po cenie nizszej niz cena punktu réwnowagi
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Wykres 3. Wprowadzenie wolumenu zakupu oferowanego po cenie nizszej niz cena punktu réwnowagi
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Wyniki
Ponizszy wykres przedstawia wzrost cen energii elektrycznej wynikajacy z dodatkowego zwigkszenia

wolumenu zakupu. Scenariusz ten odzwierciedla warunki rynkowe obserwowane podczas obecnych
minimoéw cenowych wystepujacych w godzinach 11:00-14:00.

Energy purhcase - price increase v. demand increase
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Wykres 4. Ladowanie energii — wzrost ceny zakupu w wyniku zwigkszenia popytu
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Jak przedstawiono na Wykresie 4, zwigkszanie mocy tadowania ma istotny wptyw na ceny na Rynku Dnia
Nastepnego:

¢ Przy mocy tadowania na poziomie 500 MW ceny zakupu moga wzrosnaé nawet o 50 EUR/MWh.

e W przedziale od 500 MW do 3 000 MW wptyw cenowy moze siega¢ okoto 100 EUR/MWh.

e Powyzej 3000 MW ceny moga rosna¢ gwattownie, w niektérych przypadkach osiggajac poziomy
nawet do 2 300 EUR/MWh.

Powyzsze wyniki pokazujg, ze polski rynek energii elektrycznej cechuje sie stosunkowo niewielka
gtebokoscig w sytuacji wystgpienia duzego zapotrzebowania na tadowanie ze strony magazynéw
energii.

Energy sale - price drop v. supply increase
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Wykres 5. Roztadowanie energii — spadek ceny sprzedazy w wyniku zwiekszenia podazy

Jak przedstawiono na Wykresie 5, zwiekszenie mocy roztadowania wywiera wyrazny wptyw na ceny
rozliczeniowe Rynku Dnia Nastepnego:

® Przy roztadowaniu na poziomie 400 MW ceny sprzedazy moga obnizy¢ sie o okoto 100 EUR/MWh.
e W przedziale od 400 MW do 700 MW spadek cen moze osigga¢é 200 EUR/MWh.
* Powyzej 700 MW ceny rozliczeniowe moga gwattownie spada¢ — nawet o 700 EUR/MWh w niektérych
godzinach.

Wyniki te jednoznacznie wskazujg, ze polski rynek energii elektrycznej jest strukturalnie ptytki w
odniesieniu do duzych wolumendw roztadowania magazynow energii. Interpretujgc tacznie Wykresy 4 i
5, kluczowe jest zwrécenie uwagi na tzw. krzywa odejscia — czyli tempo, w jakim przyspieszajg zmiany
cen wraz ze wzrostem mocy tadowania lub roztadowania BESS. Krzywa ta pokazuje, jak szybko marze
arbitrazowe ulegajg degradacji, gdy moc magazynow przekracza naturalng gtebokos¢ polskiego Rynku
Dnia Nastepnego.
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Dla poréwnania, srednia cena na Rynku Dnia Nastepnego w okresie od 1 stycznia do 12 wrzesnia 2025
r. wynosita okoto 100 EUR/MWh. W zwigzku z tym nawet zmiany cen rzedu 50 EUR/MWh majg istotny
wptyw na rentownos¢ arbitrazu.

Zapowiedziane realizacje BESS

Kwestia ta staje sie jeszcze bardziej istotna w kontekscie duzych projektow BESS juz ogtoszonych w
Polsce, w tym:

e PGEEO -200 MW /800 MWh (Zarnowiec)
e GreenVolt - dwa magazyny po 200 MW / 800 MWh (Turos$n Koscielna, Nowa Wie$ Etcka)
e Orlen-400 MW /800 MWh (Dolna Odra)

taczny pipeline tych projektéw wynosi okoto 1 000 MW / 3 200 MWh mocy magazynowe;.

Wejscie tych jednostek na rynek prawdopodobnie jeszcze bardziej ograniczy przychody z arbitrazu,
pogtebi zjawisko kanibalizacji cen oraz zwiekszy zmiennos¢ w godzinach charakteryzujgcych sie juz
obecnie niewielka gtebokoscig rynku. Dla inwestorow podkresla to koniecznos$¢ opierania sie na
zréznicowanych zrédtach przychodéw wykraczajacych poza arbitraz, w szczegdlnosci na ustugach
systemowych oraz produktach zwigzanych z zarzgdzaniem ograniczeniami sieciowymi.

Niniejszy raport zostat przygotowany wytacznie w celach informacyjnych. Zawarte w nim dane, analizy i
whnioski opieraja sie na publicznie dostepnych informacjach, modelach analitycznych oraz interpretacji
autora. Dokument nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej, porady prawnej, podatkowej ani finansowej
i nie powinien by¢ traktowany jako jedyna podstawa do podejmowania decyzji biznesowych lub
inwestycyjnych.

Autor doktada wszelkiej starannosci, aby przedstawione tresci byty rzetelne i aktualne, jednak nie ponosi
odpowiedzialnosci za ewentualne btedy, pomytki, braki danych ani za decyzje podjete na podstawie
niniejszego dokumentu.

Wszelkie prognozy i scenariusze majg charakter szacunkowy i moga ulec zmianie w wyniku czynnikéw
rynkowych, regulacyjnych lub technologicznych.

Kopiowanie, rozpowszechnianie lub wykorzystywanie raportu bez zgody autora jest zabronione.
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