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DYLEMATY PROGNOZOWANIA CEN WEGLA KAMIENNEGO NA
RYNKACH MIEDZYNARODOWYCH!

Streszczenie. Celem artykulu jest opracowanie prognoz cen wegla
kamiennego na podstawie trendéw historycznych oraz identyfikacja
uwarunkowan wplywajacych na ich doktadnos$¢ i1 wiarygodnosé. W czesci
teoretycznej dokonano przegladu literaturowego z zakresu podjetej problematyki.
W czgéci badawczej opracowano prognozy cen wegla kamiennego na rynkach
mi¢dzynarodowych przy wykorzystaniu modeli ekonometrycznych oraz
stwierdzono, ze ceny wegla kamiennego na rynkach mig¢dzynarodowych
podlegaja trudno przewidywalnym wahaniom koniunkturalnym i sg ksztattowane
przez wiele ztozonych uwarunkowan, co znacznie utrudnia ich prognozowanie.

Stowa Kkluczowe: ceny wegla kamiennego, mig¢dzynarodowe rynki wegla
kamiennego, prognozowanie na podstawie trendow historycznych.

DILEMMAS OF PREDICTING COAL PRICES IN INTERNATIONAL
MARKETS

Summary. The purpose of this article is to develop econometric predictions of
coal prices in international markets based on historical trends. In the theoretical
part of the article the literature review in the research area is done. In the research
part of the article the forecasts of coal prices in international markets are
developed using econometric models. The main research conclusion is that the
coal prices in international markets are characterized by hardly predictable
conjunctural fluctuations and a lot of complex conditions, which significantly
impedes creating their forecasts.

Keywords: coal prices, international coal markets, forecasts based on historical
trends.

! Praca powstata w ramach realizacji projektu badawczego nr N N524 341640 ,Metoda wyznaczania warto$ci
kopalni wegla kamiennego”, finansowanego ze Srodkéw Narodowego Centrum Nauki.
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1. Wprowadzenie

Zrédla zaspokajania $wiatowych potrzeb energetycznych to temat wazny i aktualny
zarowno w aspekcie teoretycznym, jak i praktycznym. W ramach tego obszaru badawczego
podejmuje si¢ liczne interdyscyplinarne dyskusje o charakterze technicznym?,

3, spolecznym* i ekologicznym®. W niniejszym artykule skoncentrowano sie

ekonomicznym
na ekonomiczno-ekonometrycznej analizie cen wegla kamiennego, jako jednego
z kluczowych dla swiatowej energetyki surowcow nieodnawialnych.

Przedmiotowsa analiz¢ przeprowadzono w ujeciu ex post, obejmujacym lata 2002-2013,
oraz ujeciu ex ante, odnoszacym si¢ do lat 2014-2020. Celem prowadzonych rozwazan
1 badan jest opracowanie prognoz cen wegla kamiennego na podstawie trendow historycznych
oraz identyfikacja uwarunkowan wptywajacych na ich doktadnos$¢ 1 wiarygodnos¢.

Realizacja tak okreslonych zamierzen poprzedza wymoég przegladu literatury z zakresu
prognozowania cen wegla kamiennego. Nastgpnie przedstawiono przyjeta metodyke
badawcza. W kolejnej czesci artykutu zaprezentowano wyniki opracowanych prognoz cen
wegla kamiennego na rynkach miedzynarodowych wraz z ich weryfikacja i1 krytyczng analizg.
Artykut zakonczono podsumowaniem, zawierajagcym gltowne wnioski z niniejszego

opracowania i kierunki dalszych badan.

2 Szerzej: Bebbington A.: Mining and the possibilities of development. ,,Development and Change”, No. 39 (6),
2008, p. 887-914; Brzychczy E.: The planning optimization system for underground hard coal mines. ,,Archives
of Mining Sciences”, No. 56 (2), 2011, p. 161-178; Turek M.: Eksploatacja poktadow wegla kamiennego, [w:]
Konopko W. (red.): Bezpieczenstwo pracy w kopalniach wegla kamiennego. T. 1. Gornictwo I srodowisko.
Glowny Instytut Gornictwa, Katowice 2013, s. 42-110.

3 Szerzej: Ivanova G., Rolfe J., Lockie S., Timmer V.: Assessing social and economic impacts associated with
changes in the coal mining industry in the Bowen Basin, Queensland, Australia. ,,Management of Environmental
Quality: An International Journal”, No 18 (2), 2007, p. 211-228; Turek M. (red.): Analiza i ocena kosztow
w gornictwie wegla kamiennego w Polsce w aspekcie poprawy efektywnosci wydobycia. Difin, Warszawa,
2013; Turek M.: System zarzadzania kosztami w kopalni wegla kamiennego w cyklu istnienia wyrobiska
wybierkowego, Difin, Warszawa 2013; Sierpinska M., Kustra A.: Nowoczesne narzgdzia zarzgdzania finansami
w przedsigbiorstwie gorniczym. Cz. 10, Koszty kapitatdw i sposoby ich zmniejszania w przedsigbiorstwie,
,, Wiadomosci Gornicze”, nr 4, 2006, s. 234-240.

4 Szerzej: Campbell, G., Roberts, M.: Permitting a new mine. Insights from the community debate. ,,Resources
Policy”, No. 35, 2010, p. 210-217; Hilson, G.: Corporate Social Responsibility in the extractive industries.
Experiences from developing countries. ,,Resources Policy”, No. 37,2012, p. 131-137.

5 Szerzej: Mishra, SK., Hitzhusen, J.F., Sohngen, B.L., Guldmann, J.M.: Cost of abandoned coal mine
reclamation and associated recreation benefits in Ohio. ,,Journal of Environmental Management”, No. 100, 2012,
p- 52-58; Onkila T.: Multiple forms of stakeholder interaction in environmental management: business
arguments regarding differences in stakeholder relationships. ,,Business Strategy and the Environment”,
No. 20(6), 2011, p. 379-393; Williamson J.M., Thurston H.W., Heberling M.T.: Valuing acid main drainage
remediation in West Virginia: a hedonic modeling approach. ,, The Annals of Regional Science”, No. 42, (4),
2008, p. 987-999.
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2. Przeglad literatury z zakresu prognozowania cen wegla kamiennego

Szacowanie cen surowcow energetycznych to zagadnienie, ktore w literaturze przedmiotu
jest poruszane w ramach kilku watkéw dominujacych, do ktérych mozna zaliczy¢:
globalizacje rynkoéw surowcowych, powigzania rynkéw wegla kamiennego w réznych
lokalizacjach geograficznych, wptyw cen wegla kamiennego na ceny energii® i gospodarke,
zwigzek cen wegla kamiennego ze zmianami technologii’ oraz kosztami produkcji gorniczej®,
metodyke prognozowania cen wegla kamiennego oraz identyfikacj¢ determinant cen
surowcow energetycznych.

Na podstawie badan i rozwazan prowadzonych w wymienionych obszarach mozna
stwierdzi¢, ze obecnie rynki nieodnawialnych surowcow energetycznych, tj. ropy naftowe;,
gazu ziemnego 1 wegla kamiennego, sg ze sobg silnie powigzane, co skutkuje takze silnym
wzajemnym uzaleznieniem cenowym tych surowcow. Warto takze dodaé, ze w ubieglym
stuleciu zmienno$¢ cen wegla kamiennego byla wyraznie mniejsza od zmienno$ci cen gazu
ziemnego i ropy naftowej’. W XXI wieku, przede wszystkim w wyniku postepujacej
globalizacji, zmienno$¢ cen wegla kamiennego znacznie wzrosta, wzrosta takze sita powigzan
tych cen z cenami nieodnawialnych substytutéw wegla kamiennego.

W  ostatnim czternastoleciu rynek wegla kamiennego wulegt takze znacznemu

umiedzynarodowieniu!®

, co potwierdza silne skorelowanie indeksow cen wegla kamiennego
w poszczegolnych lokalizacjach geograficznych'!, do ktérych zalicza sie: Newcastle
(Australia), Richards Bay (RPA), Bolivar (Kolumbia), Amsterdam, Rotterdam, Antwerpi¢
(ARA; Europa) 1 Japoni¢. Badania wykazuja, Ze nie jest to jednak tak silne skorelowanie, jak
w przypadku cen ropy naftowej, ktore mozna uzna¢ za w petni skorelowane globalnie, czy
gazu ziemnego, dla ktorego ceny sa silnie skorelowane regionalnie. Za gtowne czynniki
wplywajace na poziom korelacji cen wegla kamiennego na rynkach §wiatowych uznaje si¢
warunki dlugoterminowych weglowych kontraktow handlowych.

W literaturze dotyczacej cen wegla kamiennego na rynkach $wiatowych!? sporo uwagi

poswigca si¢ najwickszym producentom tego surowca — Chinom i Stanom Zjednoczonym

6 Szerzej: Kaminski J.: Market power in a coal-based power generation sector: The case of Poland. ,,Energy”,
No. 36, 2011, p. 6634-6644.

7 Rong F., Victor D.G.: Coal liquefaction policy in China: Explaining the policy reversal since 2006. ,,Energy
Policy”, No. 39, 2011, p. 8175-8184.

8 Por. Li A-B., Zhou B., Lu M-Y.: Economic analysis and realization mechanism design for full cost of coal
mining. , Procedia Earth and Planetary Science”, No. 1, 2009, p. 1686-1694.

® Jang Ch-J,, Xuan X., Jacson R.B.: China’s coal price disturbances: Observations, explanations, and
implications for global energy economies. ,,Energy Policy”, No. 51, 2012, p. 720-727.

10 Patrz: Papiez M., Smiech S.: Causality-in-mean and causality-in-variance within the international steam
market. ,,Energy Economics”, No. 36, 2013, p. 594-604.

! T okalizacje te wyrdzniane sg na podstawie portéw morskich wykorzystywanych w miedzynarodowym handlu
weglem kamiennym.

12 Zob. Liu M-H., Margaritis D., Zhang Y.: Market-driven coal prices and state-administered electricity prices in
China. Energy Economics”, No. 40, 2013, p. 167-175; He Y., Xia T., Xiong W., Wang B., Liu Y.: Risk
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Ameryki Poénocnej, ktorych uwaza si¢ za migdzynarodowych kreatorow handlu weglem
kamiennym. Szerokiej i wielowatkowej analizie poddawany jest m.in. wplyw cen wegla
kamiennego na regulowane ceny energii elektrycznej oraz rozw6j gospodarczy w Chinach!?.

Sporo uwagi poswigca si¢ rowniez czynnikom ksztattujacym ceny wegla kamiennego
w obszarze danej lokalizacji geograficznej'®, a w szczegdlnosci wykorzystywanej technologii,
poziomowi kosztéw produkcji gorniczej czy polityce rozwoju przemystu wydobywczego.

W wielu publikacjach mozna takze odnalez¢ watki dotyczace metodyki prognozowania
cen wegla kamiennego. W szacowaniu cen tego surowca wykorzystuje si¢ zaréwno
tradycyjne metody ekonometryczne w postaci uniwersalnych lub zmodyfikowanych modeli
regresji'®, jak i bardziej ztozone modele, wzbogacone branzowym wktadem autorskim, takie
jak: model fraktalny oparty na zjawisku tzw. powrotu cen do $redniej (fractional mean

reversion'®), teorii gier czy teorii chaosu.

3. Metodyka badawcza

W niniejszym artykule w prognozowaniu cen wegla kamiennego postuzono si¢
powszechnie wykorzystywanymi indeksami cenowymi tego surowca w poszczegoOlnych
lokalizacjach geograficznych. Indeksy te pozwalaja na standaryzacje jakosciowa wegla
kamiennego, poniewaz uwzgledniaja jego kalorycznos¢ oraz zawarto$¢ siarki i popiotu. Do
indeksow tych naleza: Norwest Europe Marker Price, US Central Appalachian Coal Spot
Price Index, Japan Steam Coal Import Cif Price, Asian Marker Price, Coal Australian, Coal
Columbian oraz Coal South African.

Analiza trendow cenowych w ramach wymienionych indekséw obejmowata okres od
stycznia 2002 roku do grudnia 2013 roku. Jej wyniki pozwolity zaobserwowaé wysokie
(istotne) wartos$ci wspoOtczynnikéw korelacji liniowej migdzy czasem a $redniorocznymi
cenami wegla (tabela 1). Uprawnia to do zastosowania liniowego modelu trendu do opisu

1 prognozowania zmian poszczego6lnych wartosci indekséw cenowych w czasie.

transmission assessment of electricity price chain in China based on ISM and ECM. , Electrical Power and
Energy Systems”, No. 46, 2013, p. 274-282.

13 Szerzej: He X. Y., Shang L. E., Yang L. Y., Wang Y. J., Wang J.: Economic analysis of coal price—electricity
price adjustment in China based on the CGE model. ,,Energy Policy”, No. 38, 2010, p. 6629-6637; Zhihua D.,
Meihua Z., Yan L.: Effects of coal prices on merchandise prices in China. ,,Mining Science and Technology”,
2011, p. 651-654; Zhihua D., Meihua Z., Bo N.: Research on the influencing effect of coal price fluctuation on
CPI of China. ,,Energy Procedia”, No. 5, 2011, p. 1508-1513.

4 Szerzej: Zaklan A., Cullmann A., Neumann A., von Hirschhausen Ch.: The globalization of steam coal
markets and the role of logistics: An empirical analysis. ,,Energy Economics”, No. 34, 2012, p. 105-116.

5 Por. Bo Z., Junhai M.: Price Index Forecast by a New Partial Least Squares Regression. ,,Procedia
Engineering”, No. 15, 2011, p. 5025-5029.

16 Por. Sun Q., Xu W., Xiao W.: An empirical estimation for mean-reverting coal prices with long memory.
,,Economic Modelling”, No. 33, 2013, p. 174-181.
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Tabela 1

Wartosci wspotezynnikow korelacji liniowej migdzy badanymi indeksami cen a zmienng
czasowg w latach 2002-2013

Indeksy cenowe

Japan
Norwest | US Central .
L . Steam Asian Coal
Wyszczeg6lnienie | Europe | Appalachian Coal Coal
Coal Marker . . South
Marker Coal Spot ) Australian | Columbian ]
. . Import Price African
Price Price Index .
Cif Price

Wspodtczynnik
,706%* ,600 L950%* | [792%* ,796%* ,674% ,780%*

korelacji liniowej

Istotnosé

,015 ,051 ,000 ,004 ,002 ,016 ,003

dwustronna

* - poziom istotnosci 0,05
** _ poziom istotnosci 0,01
Zrddto: opracowanie wilasne.

W modelach liniowych posta¢ analityczna zaleznos$ci jest najczeSciej ustalana na
podstawie najlepszego dopasowania funkcji do danych empirycznych. Nalezy przy tym
pamigtaé, ze posta¢ analityczna nie powinna by¢ zbyt skomplikowana, poniewaz moze to
uniemozliwi¢ interpretacje merytoryczna parametréw modelu'’. Najczesciej buduje sie wiec

liniowy model zalezno$ci w nastgpujacej postaci:

x*()=a,+a,-t, (1)
gdzie:
a,,a, — parametry strukturalne modelu,

{ — zmienna czasowa.

Warto jednak zauwazy¢, ze stosowanie liniowych modeli w prognozowaniu zjawisk
gospodarczych moze powodowaé ich znieksztalcenie'® i wowczas konieczne jest
wykorzystanie innych modeli, w$rod ktoérych mozna wymieni¢ modele wykladnicze,
logarytmiczne, wielomianowe, ilorazowe, potegowe 1 inne.

Dla prognoz indeksow cenowych opracowanych przy wykorzystaniu modelu liniowego
wyznaczono btad ex ante na okres/moment prognostyczny 7>t, poslugujac si¢ nastepujaca
formuta:

17 Zob. Wolny M.: Wprowadzenie do metod prognozowania opartych na szeregach czasowych, [w:] A. Sojda
(red.): Prognozowanie i racjonalizacja kosztow w przedsigbiorstwie. Difin, Warszawa 2013, s. 35.

18 Por. Dittman P. (red.): Prognozowanie w zarzadzaniu przedsigbiorstwem. Oficyna Wolters Kluwer Business,
Krakéw 2009, s. 77.
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(T=0 1

n

=iy "

wT)=s- +1, (2

gdzie:
s — odchylenie standardowe sktadnika resztowego modelu (standardowy btad modelu),
T — okres/moment prognostyczny,

n — dtugos$¢ szeregu czasowego (liczba branych pod uwage danych historycznych),

Blad ex ante jest wyrazony w jednostkach wielkosci prognozowanych. W badanym
przypadku sa nimi ceny wegla kamiennego wyrazone w dolarach za tone¢ ($/t). Dodatkowo
w ocenie dopuszczalno$ci prognozy wykorzystuje si¢ takze btad wzgledny, pozwalajacy
okresli¢, jaka cze$¢é prognozy cen wegla kamiennego stanowi blad bezwzgledny ex ante’®.
Blad wzgledny (V) jest zatem stosunkiem btedu bezwzglednego do wartosci prognozy
w danym okresie:

y D)

Xr

€)

gdzie:
v(T) — bezwgledny btad ex ante,

xr— warto$¢ prognozy w okresie/momencie T.

4. Prognozy cen wegla kamiennego na rynkach Swiatowych i ich
weryfikacja

W tabeli 2 przedstawiono wyniki testow istotno$ci parametrow strukturalnych modeli
regresji sredniorocznych cen wzgledem czasu (modele trendu liniowego) dla poszczeg6lnych

indeks6w cenowych.

19 Zob. Jakowska-Suwalska K.. Prognozowanie kosztow przedsigbiorstwa na podstawie modelu
ekonometrycznego, [w:] A. Sojda (red.): Prognozowanie i racjonalizacja kosztow w przedsigbiorstwie. Difin,
Warszawa 2013, s. 55.
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Tabela 2

Wyniki testow istotnosci parametréw strukturalnych modeli regresji Sredniorocznych cen
wzgledem czasu dla poszczegolnych indeksow cenowych (dla 2002 roku t=1)

. 'Wspoélczynniki niestandaryzowane .
Model, zmienna zalezna t |Istotnos¢
B Blad standardowy
. (Stata) | 37,909 16,116
Northwest Europe Marker Price
rok 7,100 2,376 2,988 ,015
. . (Stata) | 41,982 12,647
'US Central Appalachian Coal Spot Price Index
rok 4,197 1,865 2,251 ,051
. (Stata) | 18,511 8,110
Japan Steam Coal Import Cif Price
rok 10,956 1,196 9,162 ,000
. . (Stata) | 30,149 15,164
|Asian Marker Price
rok 8,699 2,236 3,890, ,004
. (Stata) | 23,391 13,324
Coal Australian
rok 7,518 1,810 4,153,002
. (Stata) | 34,087 13,351
Coal Colombian
rok 5,235 1,814 2,886 ,016
. (Stata) | 26,127 12,515
Coal South African
rok 6,709 1,700 3,946 ,003

Zrbdto: opracowanie wlasne.

Na poziomie istotnosci 0,1 wszystkie parametry strukturalne badanych modeli sg istotnie

rézne od zera. Dla poziomu istotnosci 0,05 jedynie dla modelu opisujacego ksztaltowanie si¢

indeksu cen zwigzanych z regionem $rodkowych Appalachéw (US Central Appalachian Coal

Spot Price Index) nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy o nieistotnych wartosciach

parametréw. O braku istotnej na poziomie 0,05 liniowosci tego trendu $wiadczy réwniez

warto$¢ wspotczynnika korelacji oraz jej graniczna istotnos¢, przedstawione w tabeli 1.

Dodatkowo, w ramach prowadzonych analiz zbadano losowo$¢ oraz normalno$¢ rozktadu

reszt. Wyniki tego etapu badan przedstawiono na rysunku 1. Z kolei wyniki prognoz cen

wegla kamiennego wraz z wartosciami bledow ex ante dla poszczegdlnych indekséw

cenowych w latach 2014-2015, opracowanych przy wykorzystaniu modeli linowych, zawarto

w tabeli 3.
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Podsumowanie testu hipotezy

Hipoteza zerowa Test Istotnosé Decyzja
Sekwencja wartosci jest . Przyjmi]
1 zdeﬂniowanamprzez Reszty modelu Teedsr}eserrl:jgla 777 hipoteze
1<=0000 i =0000 jest losowa. ] | proay ECITER
Sekwencja wartosci jest . Przyjmij
2  zdefiniowana przez Reszty modelu TI'Eedsr}egerrnégla 777 hipoteze
2<=0001i=0001 jest losowa. ] I PIoRY ECITER
Sekwencja wartosci jest - Przyjmij
3 zdefiniowana przez Reszty modelu Tedst sern‘gla 502  hipoteze
3==0001i :>DP,OD1 jest losowa. LEETEIETEE ZErowg.
Sekwencja wartosci jest . Przyjmij
4 zdeﬂniuwananprzez Reszty modelu fI'Eedsr}eserrnégla 777 hipoteze
4==00011>0,001 jest losowa. / | prony ZEBIow3.
Sekwencja wartosci jest - Przyjmij
5 zdefiniowana przez Reszty modelu Teedsr}ese"r'ggla 908 hipoteze
5<=-0,000 i =-0,000 jest losowa. ] JiEIEEY ZEIOW3.
Sekwencja wartosci jest - Przyjmij
6 zdefiniowana przez Reszty modelu Ledsr};'?fr“ég'a A03  hipoteze
6<=0,001 i =0,001 jest losowa. / | proky ZEIOW3.
Sekwencja wartosci jest . Przyjmij
[ zdeﬂniowanamprzez eszty modelu Tedst sern‘gla 908 hipoteze
7<=0000 i =0000 jest losowa. Nt ) Atz 2h ZEIOW3.
Rozktad zmiennej Reszty modelu 1 Le?t Przyjmij
8 jest normalny ze Srednig 0,000 i S%wnougﬁgomg- 590 hipoteze
odchyleniem standardowym 23 B4. jedngj praby ZErowa.
Rozktad zmiennej Reszty modelu 2 Le?t Przyjmij
9 jest normalny ze Srednig 0,001 i Srqnlirpnoogvsgomg_ 7B1 hipoteze
odchyleniem standardowym 18 55. jednej proby ZEIOW3.
Rozktad zmiennej Reszty modelu 3 —I-;eo?rt'no G Przyjmij
10 jest normalny ze Srednig 0,001 i Smirnugwa dla 952  hipoteze
adchyleniern standardowym 11,90. jednej proby ZEFOW3.
Rozktad zmiennej Reszty modelu 4 Leo?llno e Przyjmij
11 jest normalny ze srednig 0,001 i Smirnogwa dia 821 hipoteze
odchyleniem standardowym 22 25. jednej préby ZEIrOW3.
Rozktad zmiennej Reszty modelu 5 -I»-r(%?:nu p— Przyjmij
12 jest normalny ze srednig 0,000 i Smirnogwa dla B08  hipoteze
odchyleniem standardowym 20 B4, jednej préby ZEIOW3.
Rozktad zmiennej Reszty modelu B —I-;%?rt'no EEITEE Przyjmij
13 jest normalny ze srednig 0,001 i Smirnogwa 15 290  hipoteze
adchyleniern standardowym 20 69. jednej proby ZEFOWE.
Rozktad zmiennej] Reszty modelu 7 I(%?IIHD orowa- Przyjmij
14 jest normalny ze Srednig 0,000 i Smirnugwa dig A78  hipoteze
odchyleniem standardowym 19 39. jednej praby ZEIOW3.

Przedstawiono asymptotyczne istotnosci. Poziom istotnosci wynosi 05,

Rys. 1. Wyniki testow losowosci oraz normalno$ci rozktadu reszt badanych liniowych modeli trendu,
wykonanych z wykorzystaniem programu IBM SPSS Statistics
Fig. 1. Results of tests of randomness and normality of distribution of residuals for studied linear trend
models, made by using IBM SPSS Statistics
Source: own work.
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Tabela 3

Wyniki prognoz cen wegla kamiennego oraz warto$ci bledow ex ante dla poszczegdlnych
indeks6w cenowych w latach 2014-2015 w modelu liniowym

p Standardowy | Bezwzgledny | Wzgledny
rognoza
Model, zmienna zalezna Rok [S/t] blad modelu |blad prognozy blad prognozy
[$/t] [%o]
. 2014 | 130,21 30,89 24%
Northwest Europe marker price 24,92
2015| 137,31 32,23 23%
. L 2014 | 96,54 24,24 25%
US Central Appalachian coal spot price index 19,56
2015| 100,74 25,29 25%
. o 2014 | 160,94 15,55 10%
Japan steam coal import cif price 12,54
2015 171,89 16,22 9%
. . 2014 | 143,23 29,07 20%
Asian Marker price 23,45
2015| 151,93 30,33 20%
) 2014 121,12 25,42 21%
Coal, Australian 21,65
2015| 128,64 26,31 20%
i 2014| 102,15 25,47 25%
Coal, Colombian 21,69
2015| 107,38 26,36 25%
. 2014 | 113,35 23,88 21%
Coal, South African ($/t) 20,33
2015| 120,06 24,71 21%

Zrbdto: opracowanie wlasne.

Wykonane prognozy trudno uzna¢ za dopuszczalne ze wzgledu na duze wartosci btedow
ex ante. Potwierdza to rowniez spotczynnik zmiennosci losowej, zawierajacy si¢ w przedziale
od 35% do 45%, co wskazuje na znaczny wptyw odchylen losowych na ksztattowanie sig¢
badanych warto$ci. Dlatego tez, przy uwzglednieniu duzej zmienno$ci wahan losowych
wzgledem trendu, zasadne jest wykorzystanie modelu liniowego Holta.

Model liniowy Holta jest modelem dwur6wnaniowym nastepujacej postaci:
Fy=a-x(t)+(-a)-[Ft-D+S(-1)], 4)
S@)=p-[F(O)-F@-D]+(1-p)-S(-1), &)

gdzie:
a,p e [O;l] — parametry wygladzania.
W modelu tym prognoze na okres/moment prognostyczny 7>n wyznacza si¢ przy

wykorzystaniu nastepujacej formuty:
x*(T)=Fn)+ (T —n)-S(n). (6)

Model Holta nalezy do modeli wygladzania wykladniczego. Do jego budowy niezbedne
jest przyjecie wartosci poczatkowej prognozy (wygastej) — doktadniej wartosci F(1) oraz S(1).
Jedna z propozycji jest przyjecie wartosci poczatkowej prognozy na poziomie wartosci
rzeczywistej pierwszej obserwacji (£(1)=x(1) oraz S(1)=0).



208 L. Jonek-Kowalska, M. Wolny, A. Sojda

Prognozy postawione za pomoca modelu Holta przedstawiono w tabeli 4.
Tabela 4

Wyniki prognoz cen wegla kamiennego oraz warto$ci bledow ex ante dla poszczegdlnych
indekséw cenowych w latach 2014-2015 w modelu Holta

. . RMSE?

Model, zmienna zalezna Rok Prognoza [$/t] (/]
. 2014 120,37

Northwest Europe marker price 23,65
2015 125,42
. .. 2014 85,59

US Central Appalachian coal spot price index 17,48
2015 87,50
. . 2014 162,36

Japan steam coal import cif price 12,13
2015 173,59
. . 2014 134,82

Asian Marker price 22,43
2015 141,76
. 2014 115,97

Coal Australian 20,83
2015 122,22
. 2014 95,68

Coal Colombian 20,55
2015 99,34
. 2014 108,59

Coal South African 19,66
2015 114,15

Zrddto: opracowanie wilasne.

Poréwnujac prognozy zawarte w tabeli 4 z prognozami wykonanymi przy uzyciu modeli
liniowych, mozna zauwazy¢, ze w przypadku modelu Holta ceny wegla kamiennego
szacowane w ramach poszczeg6lnych indekséw sg nizsze od cen uzyskanych w modelach
liniowych. Z kolei odnoszac ceny z modelu Holta do cen prognozowanych dla indeksu Coal
Australia na lata 2014-2015 przez Bank Swiatowy,?! mozna jednak stwierdzié¢, ze nadal sa to
ceny zawyzone. Bank Swiatowy prognozuje bowiem, ze w 2014 r. cena za jedng tong
wyniesie 87 $, a w 2015 r. 90 $. W prognozie uzyskanej z modelu Holta wynosza one
odpowiednio 116 $ 1 122 $. Przyczyn tak znacznego rozrzutu nalezy upatrywaé w wysokiej
zmiennosci losowej cen wegla kamiennego na rynkach §wiatowych oraz w istnieniu licznych
niestatystycznych czynnikéw je ksztattujacych. Dlatego tez prognozowanie cen wegla
kamiennego wymaga rozlegte] wiedzy eksperckiej, obejmujacej znajomos¢ nie tylko modeli

ekonometrycznych, lecz takze zasad funkcjonowania rynku surowcow energetycznych.

20 Root Mean Squared Error — pierwiastek z biedu $redniokwadratowego.
2l The World Bank, World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet), http://data.worldbank.org/
topic/energy-and-mining.
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5. Podsumowanie

Przedstawione wyniki studiow literaturowych oraz wykonanych wstepnych badan
z zakresu prognozowania cen wegla kamiennego na rynkach $wiatowych pozwalaja
stwierdzi¢, ze jest to zagadnienie wieloaspektowe i1 ztozone. Wynika to przede wszystkim
z trudno przewidywalnych zdarzen losowych, ktore sa w stanie w szybki i gwaltowny sposob
wstrzasa¢ rynkami surowcOdw energetycznych na $wiecie. Z uwagi na to, ze rynki te s3
zglobalizowane 1 coraz silniej ze sobg powigzane, takie zdarzenia, jak powodz w Australii,
wzmozona eksploatacja gazu tupkowego w Stanach Zjednoczonych czy boom energetyczny
w Chinach, powoduja radykalne zmiany w popycie i podazy nieodnawialnych no$nikow
energii, intensywnie oddziatujace na ich ceny. Nie bez znaczenia dla cen wegla kamiennego
sg takze zmiany o charakterze technologicznym, w tym przede wszystkim prace nad
podziemnym zgazowaniem wegla oraz czystymi technologiami weglowymi. Na wahania
popytu na wegiel kamienny wptywaja réwniez coraz silniej czynniki ekologiczne i spoteczne,
szczegllnie w Europie, w ktorej nasila si¢ presja dekarbonizacji. Wymienione determinanty
nie zawsze przyjmuja posta¢ zmiennych kwantyfikowalnych, stad tez trudnosci w ich
przewidywaniu i uwzglednianiu w prognozach cenowych.

Przedstawione zmienno$ci i1 koniunkturalno$¢ cen wegla kamiennego na rynkach
Swiatowych powinny takze u§wiadomi¢ polskim producentom tego surowca, ze jest to rynek
kapry$ny, charakteryzujacy si¢ trudno przewidywalnymi wahaniami cenowymi, do ktérego
nalezy racjonalnie dostosowywaé strategie kosztowa. Nalezy tez zachowaé zdolnos¢
elastycznego dostosowywania kosztow do niekorzystnej koniunktury. Trzeba takze zalozyc¢,
ze mimo obserwowalnej tendencji wzrostowej cen wegla kamiennego przewidywany wzrost
cen w Europie moze zosta¢ zakldocony przez nadpodaz tego surowca (tani import z USA
1 Australii) oraz radykalng dekarbonizacjg.

W zwigzku z powyzszym dalsze badania dotyczace cen wegla kamiennego mozna ujaé
W nastepujgce obszary tematyczne:

v' doskonalenie ekonometrycznych metod prognozowania cen wegla kamiennego przy

wykorzystaniu m.in. metod autoregres;ji i teorii chaosu,

v uwzglednienie w prognozowaniu ekologicznych i spolecznych determinantow cen

surowcow energetycznych,

v’ okre$lenie wptywu zmian technologicznych na ceny wegla kamiennego na rynkach

wegla kamiennego,

v" dostosowanie strategii kosztowych polskich producentéw wegla kamiennego do zmian

cen tego surowca na rynkach migdzynarodowych.
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Abstract

Preliminary research in the field of forecasting coal prices on world markets, undertaken
in this article, allows to conclude that it is a multifaceted and complex issue. It is mainly
caused by unpredictable random events, which are able to quickly and violently shake the
markets of energy resources in the world. And due to the fact that these markets are
increasingly globalized and interconnected, events such as flooding in Australia, increase in
exploitation of shale gas in the United States, or an energy boom in China, could cause radical
changes in the demand and supply of non-renewable resources and could influence on their
prices intensively.

Technical changes are not also without significance for coal prices, including primarily
work on underground coal gasification and clean coal technologies. Fluctuations in demand
for coal is also affected by ecological and social factors, particularly in Europe, where
decarbonisation is still increasing. These determinants do not always take the form of
quantifiable variables, and therefore the forecasting the coal prices is difficult and very often

inaccurate.
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