Wie :
fundamentu sSwiatowej go

Lotnictwo — wyzwaniem nie jest brak rozwigzan, ale ich koszt (obecnie gfownie alternatywnego paliw@,SAF). Jak na razie jego koszt jest
wyzszy, niz niebagatelne optaty z tytutu kwot weglowych. Moze to szansa dla polskiego sektora Iotn‘i,:égo =inwestycje w lokalng
produkcje SAF i ewentualnie - wodoru (jak ma to miejsce m.in. w Turcji i jest tam elementem rozwoju narodowych linii)?

CPK - jako odpowiedz na spodziewany wzrost ruchu lotniczego w Europie o0 52% do 2050 roku, przy czym warto pamietac o europejskiej
specyfice: ponad 50% pasazerow w UE podrézuje samolotami na trasach krajowych lub w obrebie UE-27

Hazem Krichene

Starszy ekonomista W skracie:

hazem.krichene@allianz.com

e Lotnictwo - fundament s$wiatowej gospodarki: od 1970 roku liczba pokonywanych
Maria Latorre w skali roku kilometrow wzrosta w Swiatowej awiacji prawie siedmiokrotnie, poniewaz potgczenia
Specjalistka sektora B2B lotnicze staty sie podstawg globalizacji, turystyki i handlu. Globalna flota samolotéw komercyjnych
maria.latorre@allianz-trade.com wzrosta z 14 000 samolotéw na poczatku XXI wieku do okoto 30 300 aktywnych samolotéw
zarejestrowanych w potowie 2025 r.

Jade Elisabeth Research
Asystentka ds. badan
jade.elisabeth@allianz.com

e Lotnictwo — prawo do przemieszczania sie a nie przywilej nielicznych: wieksze wrazenie od
liczby samolotéw czy przebytych kilometrow robi 13-krotny wzrost liczby pasazerow
(w omawianym okresie, od 1970), co podkresla strukturalng zmiane w transporcie lotniczym z
przywileju nielicznych do $rodka transportu masowego obstugujacego miliardy oséb rocznie.

e Masowosc¢ — to takze wieksze wyzwanie dla sSrodowiska: Lotnictwo odpowiada za ok.6% emisji
przyczyniajacych sie do globalnego ocieplenia — to moze nie decydujgcy, ale istotny wptyw

e Postep tez sie dokonat — spadek emisji CO, na kilometr przebyty w powietrzu o 66% od 1970:
ekspansja lotnictwa nastgpita rownolegle z duzym wzrostem efektywnosci energetycznej. Emisja
CO, na kilometr przebyty w powietrzu spadta o okoto 66% od 1970 r., co swiadczy o postepie
technologicznym w zakresie projektowania samolotow, wydajnosci silnikdw, zarzgdzania ruchem
lotniczym i praktyk operacyjnych.

e Wspotczesne samoloty zuzywajg obecnie okoto jednej trzeciej paliwa na pasazera na kilometr
w poréwnaniu z samolotami z lat 70. XX wieku. To rozdzielenie wzrostu ruchu lotniczego od
intensywnosci emisji odzwierciedla ciggte ulepszenia. T

e Poprawa nie zachodzi w tempie wystarczajagcym do zrownowazenia wzrostu popytu - chociaz
kazdy przebyty kilometr powoduje znacznie mniejszg emisje CO,, to samo zwiekszenie liczby lotow,
trasiliczby pasazeréw spowodowato, ze faczna emisja osiggneta rekordowy poziom. W efekcie $lad
weglowy branzy nadal rosnie, nawet jesli staje sie ona czystsza w przeliczeniu na jednostke
produkcji. od 1970 nastgpit wzrost emisji zanieczyszczer generowanych przez branze o 182%

e Popyt na przewozy rosnie, ale czy spadnie jego dostepnosc?, Ponad 50% pasazerow
w UE podrézuje samolotami na trasach krajowych lub w obrebie UE-27

Popyt Liczba pasazeréw korzystajacych z transportu lotniczego wzrosta z 0,4 mld w 1970 r. do prawie 5 mld w 2025 r., a
globalny popyt ma osiggnac 12,4 mld w 2050 r. W Europie wzrost bedzie bardziej umiarkowany — z 1,19 mld pasazeréw
w 2023 r. do 1,81 mld w 2050 r. — ale nawet ten wzrost 0 52% stanowi wyzwanie dla osiggniecia zerowej emisji netto.
Ponad 50% pasazeréw w UE podrdzuje samolotami na trasach krajowych lub w obrebie UE-27, a krétkie loty stanowig
najtatwiejsza okazje do ograniczenia emisji: trasy ponizej 300 km stanowig 19% podroézy krajowych, a trasy ponizej 500
km —45%. W opinii Allianz Trade kolej ma duze szanse zastgpic transport lotniczy na tych trasach, ale wymaga znacznej
modernizacji. W Europie planowana jest rozbudowa sieci kolei duzych i bardzo duzych predkosci z obecnych 12 000 km
do prawie 49 400 km do 2050 r., co wymaga inwestycji o wartosci ponad 890 mld EUR do 2050 r. Srodki uzupetniajace,
takie jak podatki od biletéw lotniczych, ktére zmniejszajg popyt wewnatrz EOG o okoto 9%, moga dodatkowo przyspieszy¢
sprawiedliwg i skuteczng zmiane rodzaju transportu.
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Wykres 1: Zmiany w liczbie pasazerdw transportu lotniczego w latach 1970-2025 w miliardach
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Zrédta: Bank Swiatowy, IATA, Allianz Trade Research

Wykres 2 Prognoza zmian liczby pasazerdw transportu lotniczego do 2050 r. (w mld) na swiecie (a) i w Europie (b)

a) 12,40 b) 1,81
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Zrédto: ICAO, EuroControl, Allianz Trade Research

Lotnictwo pozostaje fundamentem naszej zglobalizowanej gospodarki, zmniejszajac odlegtosci i przyspieszajac
przeptyw ludzi i towaréow, umozliwiajac tym samym rozwaj turystyki i handlu. Jest to jednak rowniez jedna z branz, w
ktorych najtrudniej jest osiggnac globalne cele neutralnosci klimatycznej do 2050 r. W 2023 r. lotnictwo wyprodukowato
okoto 1 gigatone CO,, co stanowi okoto 2,5% wszystkich emisji CO, spowodowanych przez cztowieka, uwzgledniajac w
tym zmiane uzytkowania gruntéw. Po uwzglednieniu wptywu innych czynnikéw niz CO,, takich jak smugi kondensacyjne i
tlenki azotu, udziat sektora w globalnym ociepleniu wzrasta do okoto 6%, co podkresla skale wyzwania.

Ograniczenie emisji wymaga kompleksowego zestawu sSrodkow obejmujacych technologie, paliwa, dziatalnos¢
operacyjng i polityke. W opinii Allianz Trade kluczowym filarem jest wdrozenie zréwnowazonych paliw lotniczych (SAF),
ktére moga obnizy¢ emisje CO, o 60—90% i s3 kompatybilne z istniejaca flotg. Jednak obecne wdrozenie jest znacznie
ponizej wymagan celdw klimatycznych: w 2024 r. SAF zaspokajaty jedynie 0,3% globalnego zapotrzebowania na paliwo
lotnicze, co wynikato z ograniczonych zasobdéw surowcéw odnawialnych, wysokich kosztéw produkcji i powolnej
rozbudowy infrastruktury. Zwiekszenie skali stosowania SAF bedzie wymagato znacznych inwestycji w energie
odnawialng, zréznicowane surowce i zaktady produkcyjne na duzg skale, wspierane przez jasne i stabilne wytyczne
polityczne. Jednak dowody naukowe wskazujg réowniez, ze same SAF nie sg w stanie zapewni¢ petnej neutralnosci
klimatycznej, poniewaz czynniki inne niz CO, — smugi kondensacyjne, NOx i para wodna — nadal przyczyniajg sie do
ocieplenia klimatu. SAF pozostajg niezbedne, ale muszg by¢ uzupetnione szerszymi $rodkami technologicznymi,



operacyjnymi i regulacyjnymi. Poprawa efektywnosci, taka jak wycofanie starszych samolotéw, wprowadzenie modeli
bardziej aerodynamicznych i oszczednych, zmniejszenie masy kabiny i wprowadzenie elektrycznego kotowania,
dodatkowo zmniejsza zuzycie paliwa. Rdwnolegle nowatorskie technologie napedowe — samoloty napedzane wodorem,
akumulatorami elektrycznymi i hybrydowymi silnikami elektrycznymi — oferuja dtugoterminowy potencjat
transformacyjny, cho¢ wymagajg znacznych postepow w zakresie infrastruktury i systemdéw energetycznych.

Wykres 3: Zmiany emisji CO2, popytu na loty i wydajnosci samolotéw (1970-2023)
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Zrédta: EDGAR, Allianz Trade Research

Mechanizmy rynkowe (kwoty/kredyty weglowe) moga réwniez pomaéc w wypetnieniu luki weglowej. Z jednej strony
CORSIA pozwala liniom lotniczym kompensowaé rosngcy udziat emisji miedzynarodowych, przy czym koszty wzrosna z
nieistotnego poziomu w fazie pilotazowej (7-20 USD/tone CO;) do potencjalnie 100 USD/tone do 2027 r., co stanowi
obcigzenie finansowe w wysokosci do 9,5 mld USD (26% zyskow netto sektora) w miare rozszerzania sie uczestnictwa i
zaostrzania obowigzkéw. Z drugiej strony, system EU ETS nakfada surowsze, skoncentrowane na Europie obowigzki,
wymagajac od linii lotniczych zakupu uprawnien, ktérych prognozowane zapotrzebowanie do 2030 r. wyniesie 70 min
uprawnien po cenie 80—150 EUR/tone, co przektada sie na koszty w wysokosci 5,6—10 mld EUR. Chociaz kwoty weglowe
pozostajg tansze niz przyjecie SAF, w opinii Allianz Trade oczekuje sie, ze ich skumulowany koszt wzrosnie, wptywajac
na marze operacyjne lub ceny biletéw. Ogdlnie rzecz biorac, te mechanizmy rynkowe petnig role narzedzi przejsciowych,
umozliwiajgc liniom lotniczym kompensacje nieuniknionych emisji, jednoczesnie zachecajac do dtugoterminowych
inwestycji w SAF i technologie niskoemisyjne, wspierajgc zaréwno zgodnos¢ z przepisami, jak i zrdbwnowazony rozwaj
sektora.

Wykres 4: Emisje z lotnictwa w poréwnaniu z innymi rodzajami transportu: a) udziat w catkowitej emisji z transportu w
2024 r.; b) wzrost emisji wedtug rodzaju transportu, 1970-2024
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Zrédta: EDGAR, Allianz Research

Wysitki te beda wymagaty okoto 5,1 bin USD inwestycji do 2050 r. Znaczna czes¢ tej kwoty zostanie przeznaczona na
energie odnawialng (40%) do zasilania (wytwarzania) paliw syntetycznych oraz przysztych samolotéw wodorowych lub
elektrycznych. Kolejne 38% musi wesprze¢ zwiekszenie produkcji SAF, podczas gdy wychwytywanie CO, i elektrolizery
stanowia 16%, a samoloty nowej generacji pozostate 6%. Pomimo ogromu nakfadéw, transformacja jest korzystna z
ekonomicznego punktu widzenia. Bez dziatan fagodzacych sektor ten musiatby ponies¢ tgczne koszty zwigzane z emisjg
dwutlenku wegla w wysokosci prawie 8 bln USD w zwiazku z rosngcymi cenami emisji. Sciezka transformaciji obniza te
kwote do 2,6 bin USD, eliminujac ekspozycje na ceny emisji po 2045 r. i wzmacniajac dtugoterminowg konkurencyjnosé
oraz odpornosc regulacyjng.

Dekarbonizacja lotnictwa zalezy rowniez od przyspieszenia modernizacji samolotéw i wprowadzenia innowacji nowej
generacji. Przy globalnym wycofaniu floty wynoszgcym zaledwie 1,7% w 2024 r. i wskazniku odnowienia wynoszgcym
3,7%, $redni wiek samolotéw osiggnat rekordowy poziom 15 lat, a zalegtosci w dostawach siegnety 17 000 sztuk,
wydtuzajgc czas oczekiwania z dwdch do trzech lat do prawie szesciu. Modernizacja starszych samolotéw — poprzez
ulepszenia kabiny, awioniki, silnikdw i aerodynamiki, takie jak winglety (ktore od 2000 r. pozwolity zmniejszy¢ emisje CO,
o ponad 100 min ton) — zapewnia krétkoterminowy wzrost wydajnosci, ale znaczgca dekarbonizacja wymaga nowych
samolotéw. Obecna technologia mogtaby zmniejszy¢ zuzycie paliwa i emisje o okoto 20% do 2050 r., ale tylko pod
warunkiem, ze producenci przyspieszg produkcje, zdywersyfikujg dostawcéw, usprawnig certyfikacje i zapewnia wsparcie
rzgdowe. Wiodgacy producenci OEM inwestujg znaczne $rodki w badania i rozwdj platform kompatybilnych z SAF, napedéw
hybrydowo-elektrycznych i wodorowych oraz zaawansowanej aerodynamiki. Jednak stosunek naktadéw inwestycyjnych
do przychoddéw pozostaje niski i wynosi 3—5%, pomimo wzrostu o +8% w ciggu ostatniej dekady i +67% od najnizszego
poziomu odnotowanego podczas pandemii. Aby osiggngé znaczng poprawe efektywnosci i dostosowac sie do celéw
zerowe] emisji netto, niezbedne sg znacznie wyzsze inwestycje, ktére pozwolg wprowadzi¢ do uzytku energooszczedne
samoloty nowej generacji w skali i tempie wymaganym przez branze —i planete.



Tabela : Zréwnowazone paliwa lotnicze, ich kluczowe zalety i gtdwne wyzwania

Rodzaj SAF

Surowiec i proces
produkcji

Kluczowe zalety

Giowne wyzwania

Gotowos¢
technologiczna i

Estry i kwasy
ttuszczowe poddane
hydrorafinacji (HEFA-
SPK)

Syntetyczna parafina
kerosenowa Fischer-
Tropsch (FT-SPK / FT-
SPK-A)

Izo-parafiny
syntetyczne (SIP / HFS-
SIP)

Alkohol do paliwa
lotniczego (ATJ-SPK)

Power-to-Liquids (PtL /
e-SAF / FT-SPK-A)

Hydrorafinacja
surowcow lipidowych
(oleje roslinne, zuzyty
olej spozywczy, ttuszcze
zwierzece, oleje
talowe). Tlen jest
usuwany, a
weglowodory sg
krakowane do alkanéw
o zakresie stosowania w
silnikach odrzutowych.

Gazyfikacja biomasy,
odpaddéw komunalnych
lub gazu ziemnego do
syntezatora (CO + H3), a
nastepnie synteza
Fischera-Tropscha do
ciektych
weglowodorow.

Fermentacja cukrow
(trzcina cukrowa,
kukurydza, biomasa
celulozowa) przy uzyciu
zmodyfikowanych
mikroorganizmoéw w
celu produkcji
farnezanu (izoparafiny).

Przeksztatcanie etanolu,
izobutanolu lub
metanolu w paliwo
lotnicze poprzez
dehydratacje,
oligomeryzacje i
hydrorafinacje.

Synteza wodoru
odnawialnego (poprzez
elektrolize) i
wychwyconego CO, w
syntetyczne
weglowodory przy
uzyciu metod Fischera-
Tropscha lub metanol-
do-paliwa lotniczego.

Najbardziej dojrzata
Sciezka SAF; redukcja
emisji gazow
cieplarnianych nawet o
80%; kompatybilnosc z
paliwami
konwencjonalnymi;
niska zawartos¢ siarki i
weglowodorow
aromatycznych.

Bezsiarkowa; wysoka
stabilnos¢ termiczna;
mozliwos¢
wykorzystania réznych
surowcow; potencjat
redukcji emisji gazow
cieplarnianych do 90%.

Odnawialna droga
biochemiczna; niska
temperatura
krzepniecia; czyste
spalanie; potencjat
redukcji emisji gazow
cieplarnianych do 70%.

Elastyczne surowce;
kompatybilnosc¢ z
istniejgcg infrastrukturg
etanolowa; redukcja
emisji gazow
cieplarnianych o 60—
85%.

Emisje w cyklu zycia
bliskie zeru; petna
kompatybilnos¢ z
obecng infrastrukturg;
niezbedne dla
dtugoterminowego
osiggniecia zerowej
emisji netto w
lotnictwie.

Ograniczona
dostepnosé
zrownowazonych
surowcow lipidowych;
konkurencja z
sektorami
spozywczym/biodiesla;
wysokie
zapotrzebowanie na
wodor.

Kapitatochtonne;
wymagajg duzych
zaktaddéw; ztozone
oczyszczanie gazu;
wydajnos¢ weglowa
<60% bez CCUS.

Wysoki koszt surowca
cukrowego; slad
ekologiczny zwigzany z
uzytkowaniem
gruntéw; ograniczona
skalowalnos¢ i
wydajnos¢; produkcja
na matg skale.

Wysokie koszty
konwersji; zaleznos¢
od surowcow
alkoholowych o niskiej
emisji dwutlenku
wegla; trwajaca
optymalizacja
katalizatora.

Bardzo energochtonne
(5-8 MWh/t paliwa);
kosztowne
pozyskiwanie
odnawialnego H, i
CO,; ograniczona skala
demonstracyjna.

rynkowa (2025)

TRL 9 (skala komercyjna);
limit mieszanki: 50%;
koszt ~2—3x paliwo
lotnicze pochodzenia
kopalnego.

TRL 8-9; limit mieszanki:
50%; nadaje sie do
integracji z PtL.

TRL 7-8 (demonstracja);
limit mieszanki: 10%;
produkcja w duzej
mierze wstrzymana ze
wzgledow
ekonomicznych.

TRL 8-9; mieszanka do
50%; skalowanie 2026—
2030.

TRL 6-8; limit mieszanki:
50%; przedmiot mandatu
ReFuelEU.




Uprawa mikroalg, TRL 5-7; od etapu

ekstrakcja lipidow, a Wysokie teoretyczne Wysokie zuzycie . .
. . . L, . o pilotazowego do
Oleje z alg / oleje z alg nastepnie wydajnosci; energii i sktadnikow .

. - . . . demonstracyjnego; brak
poddane procesowi hydrorafinacja do wykorzystanie gruntow  odzywczych; certvfikatu ASTM:
hydrorafinacji (HAO- weglowodorow nieuprawnych; duzy kosztowna uprawa; otgnc'aln . adtlek
SPK) nadajacych sie do potencjat pochtaniania  wyzwania zwigzane ze P B} J y p

. o . kosztow dzieki
stosowania w silnikach CO.. skalowalnoscia. .
fotobioreaktorom.
odrzutowych.

Zrédta: Khujamberdiev i Cho (2024)*, Allianz Trade Research
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Grzegorz Btachnio Artur Niewrzedowski

+48 601 056 830 +48 509 433 874
grzegorz.blachnio@allianz-trade.com artur.niewrzedowski@multian.pl

Oceny te, jak zawsze, podlegajg zastrzezeniom zawartym ponize;j.

STWIERDZENIA DOTYCZACE PRZYSZLOSCI

Oswiadczenia zawarte w niniejszym dokumencie mogg zawiera¢ prognozy, stwierdzenia dotyczgce przysztych
oczekiwan i inne stwierdzenia dotyczgce przysztosci, ktére opierajg sie na aktualnych pogladach i zatozeniach
kierownictwa i wigzag sie ze znanymi i nieznanymi ryzykami oraz niepewnoscia. Rzeczywiste wyniki, osiggniecia lub
wydarzenia mogga znacznie réznié sie od tych wyrazonych lub sugerowanych w takich stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci.

Odchylenia takie mogg wynika¢ miedzy innymi z (i) zmian ogdlnych warunkédw gospodarczych i sytuacji konkurencyjnej,
w szczegdlnosci w podstawowej dziatalnosci i na podstawowych rynkach Grupy Allianz, (ii) wynikdéw rynkow
finansowych (w szczegdlnosci zmiennosci rynkowej, ptynnosci i zdarzen kredytowych), (iii) czestotliwosci i dotkliwosci
zdarzen objetych ubezpieczeniem, w tym katastrof naturalnych, oraz rozwoju kosztéow szkdd, (iv) poziomow i trendéw
Smiertelnosci i zachorowalnosci, (v) poziomoéw trwatosci, (vi) w szczegdlnosci w dziatalnosci bankowej, zakresu
niewyptacalnos$ci kredytowej, (vii) poziomdw stép procentowych, (viii) kurséw walutowych, w tym kursu EUR/USD, (ix)
zmian przepiséw ustawowych i wykonawczych, w tym przepiséw podatkowych, (x) wptywu przejeé¢, w tym zwigzanych
z nimi kwestii integracyjnych, oraz dziatain reorganizacyjnych, oraz (xi) ogélne czynniki konkurencyjne, w kazdym
przypadku w skali lokalnej, regionalnej, krajowej i/lub globalnej. Wiele z tych czynnikébw moze by¢ bardziej
prawdopodobnych lub wyrazniejszych w wyniku dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji.

BRAK OBOWIAZKU AKTUALIZACII
Spotka nie ma obowigzku aktualizowania zadnych informacji ani stwierdzen dotyczacych przysztosci zawartych w

niniejszym dokumencie, z wyjatkiem informacji, ktérych ujawnienie jest wymagane przez prawo.

Allianz Trade jest znakiem towarowym uzywanym do oznaczenia szeregu ustug swiadczonych przez Euler Hermes.

1 Biopaliwa w lotnictwie: badanie wptywu zréwnowazonych paliw lotniczych na silniki samolotowe
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