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Wplyw zmieniajacych si¢ warunkow rynkowych
na prognozowane ceny wegla kamiennego w handlu
mi¢dzynarodowym

The influence of changing market conditions on forecast prices of coal
in international trade

Dr inz. Urszula Lovenz®

Dr inz. Urszula Ozga-Blaschke™®

Tresé: Ceny wegla na rynkach migdzynarodowych utrzymuja si¢ w tendencji spadkowej juz od pigciu lat. Za gléwne powody tego
stanu uwaza si¢: wysoka podaz, niski popyt oraz ostabienie tempa rozwoju w krajach bedacych gléwnymi uzytkownikami
i importerami wegla. Zmieniajace si¢ w czasie warunki rynkowe oddziatluja na poziom cen w prognozach. Prognozy bowiem
przedstawiaja obraz przyszlosci widziany z perspektywy zdarzen i stanu otoczenia wlasciwych dla momentu sporzadzania
tych prognoz. Najnowsze prognozy ekspertow rynkow weglowych oraz analitykéw bankowych nie przewiduja znaczniejszych
wzrostow cen wegla na swiecie w kilku nastgpnych latach. Wiele zaleze¢ bedzie od tempa réwnowazenia podazy i popytu na
rynkach wegla, w tym — od zapotrzebowania w Chinach i Indiach.

Abstract: Coal prices in the international markets remain in a downward trend for five years. As the main reasons for this state shall
be: high supply, low demand and a slowdown in growth in countries that are major users and importers of coal. Changing
market conditions shape the price level in the forecasts. In fact, forecasts represent only the image of the future as seen from
the perspective of the events and the environment appropriate for the time of preparing these forecasts. The latest forecasts
of coal market experts and financial analysts do not indicate any appreciable increases in coal prices worldwide in the next
few years. Much will depend on the pace of balancing supply and demand in coal markets, including demand in China and

India.
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1. Wprowadzenie

Ceny wegla kamiennego na §wiecie, a szczegdlnie prze-
widywania co do ich ksztaltowania si¢ w przysztosci, budza
ostatnio w Polsce wigksze niz zazwyczaj zainteresowanie —
i to nie tylko w branzy gorniczej. Powodem jest niezwykle
trudna sytuacja w krajowym gornictwie wegla kamiennego.

Z problemem nadpodazy wegla i jego niskich cen
w handlu migdzynarodowym borykaja si¢ w ostatnich latach
praktycznie wszyscy producenci wegla na $wiecie. Rosnace;j
wciaz produkcji towarzyszy bowiem zmniejszone zapotrzebo-
wanie, bedace m.in. konsekwencja ostabienia tempa rozwoju

*  JGSMIE PAN w Krakowie

w krajach bedacych gtoéwnymi uzytkownikami i importerami
wegla (szczegdlnie w Chinach, ktore rozwijaja si¢ najwolniej
od ponad dwoch dekad). Skutkiem tego ceny wegla sg obec-
nie nizsze nawet od niskich poziomow obserwowanych na
przetomie 2008 i 2009 roku, podczas swiatowego kryzysu
finansowego.

W artykule podano w niezbgdnym skrocie informacje
o rozwoju produkcji i zuzyciu wegla kamiennego oraz
o handlu migdzynarodowym tym surowcem i jego cenach.
Do analizy wybrano ostatnia dekadg. Przedstawiono, jak pod
wplywem biezacych zdarzen rynkowych zmieniaty si¢ ceny
wegla i prognozy tych cen. Osobno opisano rynki wegla ener-
getycznego i koksowego, gdyz nieco inne czynniki wplywaja
na stan i rozwdj tych rynkow.
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Artykut zawiera pewien wyciag informacji i analiz, pocho-
dzacych z wczesniejszych publikacji autorek, a dotyczacych
perspektyw rozwoju rynkéw wegla na §wiecie, uzupetiony
przegladem najnowszych prognoz.

2. Ogoélne informacje o rozwoju produkcjii zuzyciu wegla
kamiennego oraz handlu mi¢dzynarodowym

Kreslac obraz biezacej i perspektywicznej sytuacji na
migedzynarodowych rynkach wegla kamiennego, warto na
poczatek przypomnie¢ (w koniecznym skrécie) zmiany, jakie
zaszty w ostatnich latach w produkcji i zuzyciu tego surowca
na $wiecie.

W 2014 roku produkcja wegla kamiennego wyniosta okoto
7,21 mld Mg, z czego okoto 85% stanowit wegiel energetycz-
ny (rys. 1, dane wstepne [6]). Pomigdzy rokiem 1990 i 2000
zuzycie wegla kamiennego zwigkszyto si¢ o 12% przy wzro-
$cie produkcji o ok. 9%. Najbardziej dynamiczne w historii
wzrosty po stronie popytu i podazy miaty miejsce w dwoch
kolejnych okresach pigcioletnich (2000-2005 i 2005-2010):
sumarycznie w tym czasie produkcja wzrosta o 58% (ok. 2,52
mld Mg), a zuzycie —o0 53% (2,38 mld Mg). W podobne;j skali
wzrosty obroty w migdzynarodowym handlu weglem. Ostatni
okres (lata 2010-2014) charakteryzowat si¢ nieco mniejsza
(cho¢ wciaz znaczaca) dynamika wzrostu produkcji i zuzycia
wegla. Szybciej rosty natomiast obroty weglem: w 2014 r. —
w poroéwnaniu do 2010 — o ponad potowe. Zazwyczaj ilos¢
wegla bedacego przedmiotem handlu miedzynarodowego
stanowi okoto 13-15% globalnej produkcji (zuzycia), gdyz
wigkszo$¢ surowca zuzywana jest w krajach producentow,
natomiast w 2014 r. §wiatowy handel weglem (razem: energe-
tycznym i koksowym) osiagnat prawie 20% produkcji. Okoto
90% obrotéw migdzynarodowych odbywa si¢ z wykorzysta-
niem transportu morskiego.
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Rys. 1. Rozwéj produkeji i zuzycia wegla kamiennego oraz
handlu tym surowcem na §wiecie w latach 1990-2014

Zrodto: dane [6], opracowanie wlasne

Fig. 1. Development of production, consumption and trade of
hard coal in the world in the years 1990-2014

Source: data [6], own elaboration

3. Wegiel energetyczny
3.1. Stan rynkoéw i ceny

Zuzycie wegla — podobnie jak innych surowcow — jest
zwiazane z rozwojem gospodarki, mierzonym np. pozio-
mem $wiatowego wzrostu gospodarczego (PKB). W pewnej
relacji do tempa zmian globalnego PKB pozostaje zuzycie
energii pierwotnej. Jesli chodzi zas o poszczegolne surowce
energetyczne, zmiany ich zuzycia przebiegaja czgsto z inna
dynamika, zalezng m.in. od aktualnej sytuacji cenowej, kon-
kurencyjnosci roznych surowcow w bilansach energetycznych
poszczegolnych krajow, ale tez od szeregu czynnikow geopo-
litycznych, decyzji politycznych (np. polityka klimatyczna,
wspieranie rozwoju odnawialnych zrdédet energii), czy cho-
ciazby pogody wptywajacej na poziom zapotrzebowania na
energi¢ [12, 13, 14].

Narys. 2 poréwnano roczne procentowe zmiany swiatowe-
2o PKB ze zmianami zuzycia energii pierwotnej, wegla ener-
getycznego i gazu ziemnego na Swiecie w latach 2005-2014.
Srednie warto$ci dla Swiata sg oczywiscie wypadkowa sytuacji
w poszczegolnych regionach i krajach — czgsto bardzo zroz-
nicowanej. Od wielu juz lat gospodarki krajow rozwijajacych
si¢ osiagaja zdecydowanie wyzsze wskazniki wzrostu gospo-
darczego. Zuzywaja tez wigcej surowcoéw energetycznych,
niz kraje rozwinigte: w przypadku gazu ziemnego przewaga
zostata osiagnigta w 2008, a w przypadku ropy naftowej
w 2013 roku. Jesli chodzi o wegiel energetyczny, kraje rozwi-
jajace sie zuzywaja wigcej tego surowca juz od ponad 25 lat,
aw ostatnich 3 latach odpowiadaly za prawie 80% $wiatowego
zuzycia. Na uwage zastuguje fakt znaczacego spowolnienia
tempa wzrostu zapotrzebowania na energi¢ pierwotna: w 2014 r.
wzrost ten wynidst zaledwie 0,9% —najmniej od konca lat 90.
XX w. (nie liczac kryzysowego roku 2009).

I"l

1 @

b

1}

“od

=i %

ED

2

-4
L] Wo | o0 A = = Ll | s =T
i . . A -~ — S A — S~
e I T R B T A~ T = R B

CPKB e en.pierw. =fe=gaz =@=w cnerg.

Rys. 2. Zmiany zuzycia energii pierwotnej, wegla energetyczne-
go i gazu ziemnego na tle zmian §wiatowego PKB, % r/r

7Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie [4, 6, 9]

Fig. 2. Changes in consumption of primary energy, steam coal
and natural gas against global GDP changes, % y/y

Source: own elaboration on the basis of [4, 6, 9]

Wsréd podstawowych czynnikow, ksztattujacych ryn-
kowe ceny wegla w perspektywie dtugoterminowej, mozna
wymieni¢ (np. [17, 18]): poziom zapotrzebowania i tendencje
jego zmian, koszty pozyskania wegla, ilo$¢ zasobow i ich
rozmieszczenie geograficzne, koszty transportu, konkuren-
cyjnos¢ kosztowo-cenowa innych nos$nikoéw energii, czy
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uwarunkowania ekologiczne (po stronie wydobycia i uzytko-
wania wegla). Doraznie na ceny wegla oddziatuja dodatkowo
czynniki, takie jak: pogoda (wplywajaca na zapotrzebowanie
na energi¢ u koncowych uzytkownikéw, warunki eksploatacji
w odkrywkach, jak i na transport), zdarzenia losowe okre-
$lane mianem sity wyzszej (klgski zywiotowe, katastrofy,
dlugotrwale strajki), ograniczenia transportowe — zaréwno
w transporcie ladowym, jak i morskim, itp. Na poziom cen
w handlu migdzynarodowym oddziatuja takze kursy walutowe
(relacje wartosci walut krajowych eksporterow i importeréw
wegla w stosunku do dolara amerykanskiego).

Narys. 3 przedstawiono usrednione roczne wartosci dwdoch
najwazniejszych wskaznikéw cen spot wegla energetycznego:
CIF ARA, wyrazajacego ceny w imporcie na rynki euro-
pejskie oraz FOB Newcastle, reprezentujacego ceny wegla
w eksporcie z Australii (w USD/Mg). Wskazniki te odnosza si¢
do standardowej jakosci wegla w handlu migdzynarodowym
(o kalorycznosci ok. 25 MJ/kg). Ceny te przedstawiono na
tle réznicy pomigedzy wykazywanymi w statystykach wielko-
$ciami §wiatowej produkcji i zuzycia wegla energetycznego
w danym roku. W ksztattowaniu si¢ tych cen wyr6zni¢ mozna
cztery nastgpujace po sobie okresy wzrostow i spadkow.

3.1.1. OKkres I — wzrostowy (grudzien 2005 — lipiec 2008)

W 2005 roku — po wczesniejszych dwoch latach wyso-
kiego wzrostu popytu i cen wegla oraz stawek frachtowych
—sytuacja cenowo-podazowa zaczeta sig stabilizowaé, dzigki
wzrostowi produkcji wegla, poprawie stanu floty masowcow
oraz inwestycjom portowym.

W 2006 i 2007 roku na rynki wegla energetycznego
oraz jego ceny w Europie wplyw mialy m.in. nastepujace
czynniki: niski stan zapasow, mrozna zima i gorace suche
lato (skutkujace zwigkszonym zapotrzebowaniem na wegiel)
oraz niedostateczna podaz wegla z krajow gtownych dostaw-
cow (m.in. RPA i Kolumbii). Na rynkach nie byto tez wegla
z Polski. Skumulowany efekt zmniejszenia podazy i obaw
kupujacych spowodowat wzrost cen. Dodatkowo ponownie
wzrosty stawki frachtow morskich, ktore osiagnely szczytowe
wartosci pod koniec 2007 roku (gtéwnym powodem byto
zwigkszone zapotrzebowanie na przewozy morskie wegla
i rudy zelaza do Chin).

130
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Najbardziej spektakularne zmiany cen w historii rynkéw
weglowych mialy jednak miejsce w roku 2008. Szczytowe
wartosci wystapily w lipcu 2008 r. (Srednia miesigczna cena
CIF ARA osiagneta 212 USD/Mg).

3.1.2. OKres II —spadkowy (sierpien 2008 — marzec 2009)

Spadek cen, jaki po tym szczycie wystapit, byt bardzo
dotkliwy —w ciagu nastgpnych 8 miesigcy $rednie miesieczne
ceny CIF ARA spadly o prawie 150 dolaréw (ok. 71%). Ta
zapas¢ cenowa wigzata si¢ z ogdlnym zalamaniem §wiatowej
gospodarki. Wywotane kryzysem finansowym perturbacje
pojawily sie we wszystkich dziedzinach gospodarki na calym
$wiecie. W Chinach dodatkowo, po Igrzyskach Olimpijskich
(Pekin 2008), nastapito wyrazne zmniejszenie zapotrzebowa-
nia na surowce z importu, co w krétkim czasie przetozyto si¢
takze na spadki stawek frachtowych [11, 18].

3.1.3. OKres III — wzrostowy (kwiecienn 2009 — kwiecien
2011)

W 2009 roku ceny wegla energetycznego zaczely powoli
rosna¢: od okoto 60 USD/Mg w marcu 2009 do ponad 100
dolaréw pod koniec 2010 roku. Na przetomie lat2010/2011 do
duzych wzrostéw cen przyczynita si¢ pogoda — mrozna zima
w Europie oraz katastrofalne powodzie w Australii i Indonezji.

Kolejnymi impulsami wzrostu cen i niepewnosci na
rynkach surowcow energetycznych staly si¢ takze zamieszki
polityczne w krajach Afryki Polnocnej oraz tragiczne trze-
sienie ziemi w Japonii (11 marca 2011 r.), wskutek ktorego
zniszczona zostata elektrownia jadrowa Fukushima oraz liczne
elektrownie weglowe, porty importujace wegiel oraz rafinerie.

Bardzo wysokie ceny australijskiego wegla energetycz-
nego (rzedu 130 USD/Mg FOB Newcastle) utrzymywaly
si¢ do kwietnia 2011 r. W Europie natomiast — cho¢ poziom
fizycznego zapotrzebowania byt niski — ceny wegla (mierzo-
ne indeksem spot CIF ARA) byly raczej reakcja rynkow na
wysokie ceny gazu czy ropy.

3.1.4. Okres IV — spadkowy (od maja 2011)

Pod koniec kwietnia 2011 r. rozpoczal si¢ sukcesywny
spadek cen na migdzynarodowych rynkach wegla energetycz-
nego. Ta tendencja utrzymuje si¢ do dzis: w tym czasie (do

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 20122013 2014 2015
I zka pr i, = - i -
nadwyzka pu:u.dukl._u mlin 93 021 49 62 135 1 57 | 67 <65 | 61
Mg/
=g C1F ARA, USD/Mg 6l 64 47 70 | 92 132 93 | 82 | 75 | 3]
2w=FOB Newcastle, USD/Mg 48 49 128 72 98 (121 96 B85 | 71 | 58

Rys. 3. Ceny wegla energetycznego (CIF ARA, FOB Newcastle) na tle nadwyzki §wiatowej produkcji

] nad zuzyciem w latach 2005-2014 (2015)
Zrddto: opracowanie wiasne na podstawie [2, 6, 29]

Fig. 3. Steam coal prices (CIF ARA, FOB Newcastle) against the excessive global production over

consumption in the years 2005-2014 (2015)

Source: own elaboration on the basis of [2, 6, 29]
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stycznia 2016 r.) ceny spadty o okoto 65%, a na rynku euro-
pejskim obnizyly si¢ do poziomu 45 USD/Mg, niewidzianego
od 2003 roku. Za gtowny powdd tych spadkéw nalezy uznaé
nadpodaz wegla na rynkach. Rosnacej produkcji gtownych
eksporteréw (Australia, Indonezja, Rosja, Kolumbia) towarzy-
szy stabsze zapotrzebowanie zar6wno w krajach uprzemysto-
wionych, jak i rozwijajacych si¢. W Stanach Zjednoczonych,
dzigki tzw. ,,rewolucji lupkowe;j”, znaczaco wzrosta produkcja
ropy i gazu ze zrodel niekonwencjonalnych, wskutek czego
czg$¢ wegla krajowego zostala zastapiona w energetyce przez
gaz, a nadmiar wegla zostat skierowany na eksport. Tempo
wzrostu zapotrzebowania na wegiel energetyczny na Swiecie
ostabia si¢ wskutek wolniejszego wzrostu gospodarczego, ale
tez zastgpowania wegla w energetyce przez gaz i OZE oraz
dzigki postepowi technologicznemu i poprawie sprawnosci
przemian energetycznych. Nie bez wplywu sa tez kolejne
fagodne zimy. Na gtownym rynku wegla, czyli w Chinach,
jest to takze efekt polityki wspierania krajowych producentéw
(kosztem importu) oraz ograniczen w zuzyciu wegla w zwiaz-
ku z wysokim zanieczyszczeniem powietrza w najwigkszych
miastach [15, 16].

3.2. Prognozy cen wegla energetycznego a rozwdj handlu
weglem na §wiecie

Przed 2010 r. prognozy energetyczne dla §wiata wskazy-
waty na duzy wzrost zapotrzebowania na wegiel energetyczny
[10, 17]. Wysokie wowczas ceny wegla oraz przewidywany
wzrost popytu (glownie w Azji) spowodowaly podjecie szere-
gu inwestycji rozwojowych w gornictwie weglowym krajow
gtéwnych producentow. Szczegolnie dotyczyto to wiodacych
eksporteréw: Australii, Indonezji, Rosji, Kolumbii oraz RPA.
Z czasem jednak, gdy okazato sie, ze zapotrzebowanie na
wegiel nie rozwija si¢ w oczekiwanej skali, prognozy ekspor-
terow stawaly si¢ bardziej umiarkowane. Narys. 4 pokazano,
w jaki sposdb zmienialy si¢ w czasie przewidywania co do

rozwoju eksportu i importu wegla energetycznego na przykta-
dzie trzech gtéwnych eksporteréw i importerow tego surowca.
Poréwnano trzy prognozy $rednioterminowe: z 2011, 2013
i 2015 roku. Zauwazy¢ mozna, Ze W najnowszej prognozie
(z wrzesnia 2015 r. [5]) zredukowano zdecydowanie progno-
zy rozwoju eksportu z Australii, malejaca tendencj¢ ma tez
eksport z Indonezji. Pozytywniej natomiast ocenia si¢ obecnie
perspektywy dla eksportu z Rosji. Problemy eksporteréw
indonezyjskich wiaza si¢ bezposrednio ze spadkiem popytu
na wegiel o obnizonej jakosci w Chinach. Zapotrzebowanie
na wegiel importowany w Chinach jest obecnie oceniane
znaczaco nizej, niz np. w 2013 r. Wyraznie tez spada popyt
na wegiel w Unii Europejskiej, cho¢ przez wiele lat wezesniej
oceniany byt na dos¢ stabilnym poziomie. W tym konteks$cie
praktycznie tylko Indie wydaja si¢ perspektywicznym rynkiem
zbytu dla wegla energetycznego.

W skali globalnej natomiast handel migdzynarodowy
weglem energetycznym ro$nie (rys. 5), i to w tempie znacznie
szybszym niz postgpuje wzrost swiatowego zuzycia (por. rys.
1). Prognozowany zaledwie kilka lat temu wolumen obrotow
migdzynarodowych okazat si¢ w rzeczywistosci wigkszy,
przede wszystkim ze wzglgdu na wzrost importu do Azji.
Warto tez zwroci¢ uwage, ze w ostatniej dekadzie zmienit
si¢ uktad sit na swiatowych rynkach wegla energetycznego.
Pod wzgledem wielkosci importu Chiny wyprzedzity Japonie
w 2011 r, a w 2012 — takze Uni¢ Europejska. W 2014 roku
rowniez import do Indii okazal si¢ wiekszy niz do Japonii,
a wstepne dane za 2015 r. $wiadcza, ze Indie zaimportowaly
wigcej wegla niz kraje UE. Wcze$niej (w 2005 r.) Indonezja
zastapita Australi¢ na pozycji lidera w eksporcie. Do 2004 r.
Chiny byly trzecim na $wiecie eksporterem wegla energe-
tycznego, a od 2008 r. staly si¢ importerem netto (podobnie
jak Polska). W 2014 r. Indie wyprzedzity Stany Zjednoczone
pod wzgledem produkcji tego surowca, zajmujac druga
(po Chinach) pozycje na $wiecie. Natomiast, jesli chodzi
o0 prognozy cen wegla energetycznego, projekcje sporzadzane
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Rys. 4. Zmiany w ocenie poziomu eksportu i importu wegla energetycznego w prognozach z lat 2011, 2013 i 2015 — wybrane kraje

7Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie [3]

Fig. 4. Changes in the assessment of steam coal exports and imports volumes in forecasts from the years 2011, 2013 and 2015 — se-

lected countries
Source: own elaboration on the basis of [5]
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przez instytucje miedzynarodowe (jak Bank Swiatowy czy
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy) oraz banki komercyjne
byly zazwyczaj nieco wyzsze od rzeczywistych cen narynkach
spot, co ilustruje rys. 6. Przedstawia on poréwnanie $rednich
rocznych cen rzeczywistych z lat 2010-2015 z usrednionymi
(w skali danego roku) warto$ciami z r6znych prognoz, ktore
ukazywaly si¢ w latach 2011-2015.
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Rys. 5. Prognozy rozwoju handlu weglem energetycznym
na $wiecie na tle rzeczywistych obrotow z lat 2010-2015,
w mln Mg/rok

7Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie [5]

Fig. 5. Forecasts of development of international trade of ste-
am coal against the turnover in the years 2010-2015, in
mln Mg/y

Source: own elaboration on the basis of [5]
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Rys. 6. Prognozy cen wegla energetycznego (wartosci Srednie
z lat 2011-2015) na tle rzeczywistych cen spot FOB
Newcastle w latach 2010-2015, w USD/Mg

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie [3]

Fig. 6. Forecasts of steam coal prices (average values projected
in the years 2011-2015) against the real coal prices spot
FOB Newcastle in the years 2010-2015, in USD/Mg

Source: own elaboration on the basis of [4, 6, 9]

3.2.1. Najnowsze prognozy cen wegla energetycznego
W najnowszych prognozach cen wegla energetycznego

odzwierciedlaja si¢ pesymistyczne nastroje panujace na

rynkach weglowych: z powodu nadpodazy, duzych zapaséw

u uzytkownikow i producentéw oraz stabych perspektyw
popytowych, jak tez niskich cen innych surowcéw ener-
getycznych (jak ropa naftowa i gaz ziemny). Najwigksza
niepewnos¢ jednak wiaze si¢ ogdlnie z przysztoscia wegla
jako paliwa, w zwiazku z przewidywana skalg redukcji emi-
sji CO, oraz innymi postanowieniami ostatniej konferencji
klimatycznej COP21 (Paryz, grudzien 2015) [16]. Rys. 7
przedstawia poréwnanie ostatnich dostgpnych projekcji cen na
lata 20162020, sporzadzonych przez Bank Swiatowy (WB,
[1]), Migedzynarodowy Fundusz Walutowy (IMF, [8]), firme
konsultingowa Metal Expert Consulting (MEC, [20]) oraz
australijskie Ministerstwo Przemyshu i Nauki (DIS, dawniej
BREE [5]). Wszystkie ceny odnosza si¢ do wegla australij-
skiego w eksporcie (na bazie FOB Newcastle).

Najnizsze warto$ci prezentuja prognozy ze stycznia 2016
r. (WB, IMF), ktdre nie przewiduja odbudowania cen powyzej
60 USD/Mg jeszcze przez przynajmniej trzy najblizsze lata.

all
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Rys. 7. Najnowsze prognozy cen wegla energetycznego na bazie
FOB Newcastle, w USD/Mg

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie [1, 5, 8, 20]

Fig. 7. The latest forecasts of steam coal price, on FOB Newca-
stle basis, in USD/Mg

Source: own elaboration on the basis of [1, 5, 8, 20]

4. Wegiel koksowy
4.1. Stan rynkoéw i ceny

Rynek wegla koksowego charakteryzuje si¢ duza wrazli-
woscig na cykle koniunkturalne w branzy stalowej, bedace;j
glownym uzytkownikiem koksu, a wigc i wegla koksowego.
Koniunktura na rynku stali (zwigzana z rozwojem budownic-
twa, przemyshu maszynowego, stoczniowego, infrastruktury
transportowej, przemystu samochodowego, sprzetu AGD i
wielu innych branz wytwarzajacych dobra z wykorzystaniem
stali) jest odzwierciedleniem globalnych proceséw zachodza-
cych w gospodarce §wiatowej. Pokazuje to zestawienie zmian
w dynamice wzrostu §wiatowe]j produkcji stali na tle tempa
wzrostu §wiatowego PKB (rys. 8).

Pierwsza dekada obecnego stulecia to niewatpliwie naj-
bardziej znaczacy okres w historii §wiatowego przemyshu
stalowego — $rednie roczne tempo wzrostu produkcji stali
surowej i surowki wielkopiecowej (na bazie ktorej w skali
$wiatowej produkuje si¢ ponad 70% stali) wyniosto odpo-
wiednio 5,4% i 6%. Dekoniunktura na rynku stali w latach
2008-2009, bedaca efektem kryzysu w gospodarce $wiatowej,
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Rys. 8. Dynamika wzrostu produkcji stali surowej i suréwki zelaza oraz zuzycia wegla koksowego na
tle zmian Swiatowego PKB w latach 2001-2015

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie [6, 9, 33]

Fig. 8. Growth rate of crude steel and pig iron production and coking coal consumption against the

global GDP over the period of 2001-2015
Source: own elaboration on the basis of [6, 9, 33]

trwata krdcej niz prognozowano i juz w 2010 r. produkcja
stali surowej wyniosta 1,43 mld ton (przewyzszyta rekordo-
wy poziom z roku 2007), a produkcja surowki po wzroscie
0 10% przekroczyta 1 mld ton. W okresie tym globalne zuzy-
cie wegla koksowego ogotem zwigkszyto sig o0 85%, gtownie
w krajach o najwigkszej dynamice rozwoju produkcji stali
(w samych tylko Chinach zuzycie wzrosto ponad cztero-
krotnie). Wzmozone zapotrzebowanie na wegiel sklonily
koncerny goérnicze do uruchomienia licznych inwestycji
w rozwdj mocy produkcyjnych, zaréwno w funkcjonujacych
zaglebiach weglowych, jak i w niezagospodarowanych do-
tychczas zlozach na $wiecie (np. w Mongolii, Mozambiku,
Indonezji, na dalekim wschodzie Rosji). Swiatowa produkcja
rosta we wszystkich regionach $wiata z wyjatkiem Europy.
Swiatowa produkcja wegla koksowego wzrosta o okoto 90%,
przy czym oprocz Chin (prawie czterokrotny wzrost) wysoka
dynamike zanotowaly Australia i Rosja.

Utrzymujacy si¢ kryzys w gospodarce swiatowej w ostat-
nich latach, obejmujacy nie tylko kraje rozwinigte, ale rowniez
rynki wschodzace, istotnie wptynat na koniunkture na rynku
stali i na kondycje rynkéw surowcow zwiazanych z branza
hutnicza [25]. Obnizenie popytu oraz spadki cen na rynku
stali, wymusily na koncernach hutniczych w drugiej potowie
2011 r. dziatania w kierunku ograniczenia mocy wytworczych,
w efekcie Srednie tempo wzrostu swiatowej produkcji stali
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Rys. 9. Ceny kontraktowych wegli koksowych na rynku migdzynarodowym w latach 2000-2015
Zrédto: Opracowanie wilasne na podstawie [29]
Fig. 9. Contract prices of coking coal in the international market in the years 2000-2015
Source: own elaboration on the basis of [29]

surowej w latach 2011-2015 spadto ponizej 1,4%, arok 2015
zakonczyt si¢ obnizeniem $wiatowej produkcji (t/r) o 2,8%.
W skali globalnej sredni wskaznik wykorzystania zdoInosci
produkcyjnych spadt do 69,7% [33].

Strategia koncernéw hutniczych dostosowania wyko-
rzystania mocy produkcyjnych do skali popytu odbija si¢ na
kondycji rynku wegla koksowego. Spadto tempo wzrostu
zuzycia i produkcji wegla, a w latach 2014-2015 wiele kon-
cerndw gorniczych ograniczato wydobycie i wstrzymywato
inwestycje w nowe kopalnie, ze wzgledu na ponoszone straty
na dziatalnos$ci gorniczej [3, 27, 28].

4.2. Zmiany cen wegla koksowego na tle sytuacji rynkowej

Historycznie, na mi¢dzynarodowym rynku wegla kok-
sowego nastgpowaly naprzemiennie okresy wzmozonego
popytu, co prowadzito do wzrostu cen oraz okresy nadwyzki
podazy, co skutkowato spadkiem cen, jednak w ostatnim
dziesigcioleciu dynamika tych zmian byta niezwykle wysoka
(rys. 9).

W handlu miedzynarodowym przez wiele lat sprzedaz
wegla koksowego opierala si¢ gtdownie na kontraktach wie-
loletnich z cenami ustalanymi na okres 12 miesiecy (FY
— Financial Year — od 1 kwietnia danego roku do 31 marca
roku nastgpnego), natomiast od Il kwartalu 2010 roku wpro-
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wadzono na rynku kontraktowanie z benchmarkami kwartal-
nymi [25]. Lata 2004/2005 to przelomowy okres dla branzy
koksochemicznej — dynamiczny rozwoj §wiatowej produkcji
stali spowodowat szybki wzrost zapotrzebowania na surow-
ce hutnicze, w tym na wegiel koksowy. Wczesniejszy okres
stagnacji nie sprzyjal inwestowaniu w rozwoj mocy wydo-
bywczych wegla, totez czotowi producenci i eksporterzy mieli
ktopoty z zaspokojeniem rosnacego popytu. Nastepstwem tej
sytuacji byl pierwszy od wielu lat skokowy wzrost ceny wegla
typu hard w kontraktach FY’05 do 125 USD/Mgong (o prawie
120%). Kolejne wzrosty cen o bardzo wysokiej dynamice
mialy miejsce w latach 2008 i 2010/2011.

W okresie od II kw. 2005 r. do II kw. 2011 r. na rynku
migdzynarodowym uksztattowat si¢ wyrazny trend wzrostu
cen z duza amplituda zmian krotkookresowych. Srednia cena
kontraktowa za okres 25 kwartatéw byta ponad 3,5 razy
wyzsza od sredniej wieloletniej, ktora dla lat 1990-2004 byta
na poziomie 49 USD/Mg. Po dwuletnim (FY’06 i FY’07),
kilkunastoprocentowym spadku cen wynikajacym z poprawy
podazy (wysokie ceny zwigkszyly aktywnos$¢ wszystkich
producentéw) i wzmocnieniu pozycji odbiorcéw, w potowie
2007 ceny wegla na rynku spot ponownie wzrosty znacznie
powyzej cen kontraktowych. Rosnace zapotrzebowanie na
importowany wegiel ze strony odbiorcow (gtéwnie z Indii
i Japonii) zbiegto si¢ z ograniczeniami podazy wegla przez
gtéwnych eksporterow. Ciag zdarzen okreslanych jako tzw.
sita wyzsza, obejmowat klopoty z transportem ladowym
w Kanadzie, zniszczenia w infrastrukturze portowej i zalanie
kopaln w Australii, ktopoty produkcyjne w kopalniach w Rosji
i na Ukrainie. Bardzo istotnym czynnikiem byta sytuacja na
rynku koksu i polityka Chin w ograniczeniu eksportu tego
surowca [22,23]. Efektem tych zdarzen byt wzrost benchmar-
ku FY’08 do 300 USD/Mg, tj. o ponad 200% w poréwnaniu
zFY’07. W drugiej potowie 2008 roku pojawily si¢ powazne
symptomy recesji gospodarczej zapoczatkowanej kryzysem
finansowym w USA. Nastapit dwuletni spadek zapotrzebo-
wania na wyroby stalowe i drastyczne ograniczenie produkcji
hutniczej, spadto zapotrzebowanie na wegiel metalurgiczny
we wszystkich regionach $wiata, z wyjatkiem niektérych
krajow azjatyckich [24]. W efekcie kryzysu na rynkach stali i
koksu, ceny wegli koksowych typu hard w kontraktach FY’09
spadly o 57% — do 129 USD/Mgong.

Sytuacja na migdzynarodowym rynku na przetomie lat
2009/2010 [23, 26], skutkujaca wzrostem cen na rynku spot
znacznie powyzej ustalonego rocznego benchmarku, data
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impuls do wprowadzenia kwartalnego systemu kontrakto-
wania cen. Zgodnie z trendem rynku spot, cena kontraktowa
wegla typu hard premium w I kw. 2010 roku wzrosta o 55%
—do 200 USD/Mg, a w trzecim kwartale o dalsze 12,5% do
225 USD/Mg. Na poczatku 2011 r. przy ustalonym bench-
marku w wysokosci 225 USD/Mgong, wegle hard na rynku
spot osiagaly rekordowe ceny od 300 do 380 USD/Mgong.
Podobnie jak w roku 2008, zdarzenia losowe (m.in. powodzie
i huragany w Australii) ograniczyly dostepnos¢ wegla na
rynku migdzynarodowym, co przy mocnym popycie (i duzej
aktywnosci odbiorcéw z Chin) stworzyto warunki do dykto-
wania skokowego wzrostu cen. W II kw. 2011 r. benchmark
wzrést 0 47% do 330 USD/Mg. W drugiej potowie 2011 r. na
rynku zarysowat si¢ ponownie spadkowy trend cen wegla, co
byto efektem ostabienia rynku stali i ograniczenia produkcji
hutniczej w wyniku spowolnienia gospodarki $wiatowe;j
wywolanej kryzysem finansowym w strefie euro. Spadkowi
zapotrzebowania na wegiel koksowy towarzyszyta znaczna
poprawa podazy, zardwno z kopaln australijskich (ktore od-
budowaly produkcje), jak tez u pozostatych eksporteréw. Na
rynku pojawit si¢ wegiel z nowych inwestycji rozwijanych
w okresie wysokich cen surowcow. Duza dostepnos¢ austra-
lijskich wegli i jego coraz nizsze ceny zachecily odbiorcow
z Chin do ponad 70-procentowego wzrostu importu wegla
koksowego droga morska — z 34,5 w roku 2012 do 60 mlin
ton w roku 2013. Chiny zyskaly pozycje¢ swiatowego lidera
w imporcie tego surowca. Dominujacy (ok. 80%) udziat
Chin w azjatyckim rynku spot spowodowat, ze ceny wegli
na bazie CFR Chiny staty si¢ waznymi wskaznikami dla mo-
nitorowania tendencji rynkowych i wyznaczania pozioméw
negocjowanych benchmarkéw kwartalnych [28] (rys. 10).

Aktualnie na rynku wegli koksowych nadal utrzymuje sig
trend spadkowy, zapoczatkowany w drugiej potowie 2011 r.
Chinska gospodarka rozwija si¢ w wolniejszym tempie niz
kilka lat temu, tempo wzrostu produkcji stali spadto i Chiny
zmniejszaja import wegla, starajac si¢ zwigkszy¢ wykorzy-
stanie wegla krajowego [3]. Poczatek 2015 roku nie przyniost
oczekiwanej poprawy na rynku — utrzymujaca si¢ nadpodaz
wegla (mimo redukcji wydobycia w kopalniach, gtownie
w USA i w Kanadzie) oraz niskie ceny wegli metalurgicz-
nych na rynku spot znalazty odzwierciedlenie w kolejnych
spadkach benchmarkow kwartalnych —w IV kw. 2015 r. cena
wegli typu hard premium zostata ustalona w wysokosci 89
USD/Mgong (spadek o 73% w pordwnaniu benchmarku z
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Rys. 10. Poréwnanie benchmarkéw kwartalnych i cen CFR Chiny wegla koksowego typu hard
na rynku spot w okresie IV kw. 2010 — IV kw. 2015

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie [29]

Fig. 10. Comparison of quarterly benchmarks and CFR China prices of hard coking coal on the

spot market, 4Q2010-4Q2015

Source: own elaboration on the basis of [1, 5, 8, 20]
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I kw. 2011). Byla to najnizsza cena kontraktowa od marca
2005 r. W efekcie $redni benchmark za rok 2015 obnizyt si¢
do 102 USD/Mg (spadek t/r o prawie 19%). W pierwszym
kwartale 2016 r. nastapit kolejny spadek cen benchmark dla
wegla koksowego hard premium uzgodniono w wysokosci
81 USD/Mg.

4.3. Wplyw sytuacji rynkowej na prognozy cen wegla
koksowego w handlu mi¢dzynarodowym

Prognozy dotyczace rozwoju rynku wegla koksowego
powiazane sa gltdwnie z przewidywanym globalnym zapo-
trzebowaniem na stal, ktére w opinii analitykéw bedzie nadal
wzrastato, cho¢ z mniejsza dynamika w poréwnaniu z miniong
dekada. Sytuacja na rynku wegli koksowych i umacniajacy
si¢ od kilkunastu kwartatow trend spadkowy cen powoduje,
ze wiodace osrodki badawcze i banki inwestycyjne korygo-
waty w dot kolejne prognozy dotyczace cen wegli koksowych
i wielko$ci obrotu w handlu miedzynarodowym.

Wykresy na rys. 11 pokazuja, jakim zmianom w czasie
podlegaly przewidywania co do rozwoju handlu na rynku
migdzynarodowym, na przykladzie prognoz dotyczacych

Rynek migdzynarodowy
360 - '

Australii (gtéwnego eksportera), Chin (znaczacego impor-
tera), oraz wielko$ci obrotu weglem. Poréwnano wybrane
prognozy s$rednioterminowe publikowane w latach 2011-
2015, a odnoszace si¢ do lat 2013-2020. W najnowszej pro-
gnozie —z wrzes$nia 2015 r. ([DIS 3Q15]) znacznie obnizono
przewidywania co do poziom importu wegli koksowych
przez koncerny hutnicze z Chin, jak tez wielkosci catego
handlu. Bardziej umiarkowany (w poréwnaniu z niektorymi
prognozami z lat wezesniejszych) jest rowniez rozwdj eks-
portu wegli metalurgicznych z Australii, cho¢ nadal kraj ten
zamierza zwigksza¢ podaz na rynek migdzynarodowy (wzrost
o ponad 13% do roku 2020).

Wykresy na rys. 12 pokazuja jak ewaluowaly ceny we-
gla koksowego ($rednie roczne benchmarki) w prognozach
z lat 2011 — 2015 (poczatek roku) publikowane przez dwa
osrodki - Australijska rzadowa agencje BREE (obecnie DIS)
oraz Metal Expert Consulting. MEC w swoich raportach po-
kazuje prognozy (Consensus forecast) bazujace na analizach
kilkunastu firm (banki inwestycyjne, o$rodki branzowe) oraz
wlasng prognoze (MEC forecast). W miare uptywu czasu
i ksztaltujacej sie sytuacji w branzy stalowej i koksochemicz-
nej prognozy byly coraz mniej optymistyczne i zakladaty
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Rys. 11. Prognozy dla rynku wegli koksowych — wielko$¢ handlu, eksport z Australii, import przez Chiny, mIn Mg

Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych [5]

Fig. 11. Forecasts for the coking coal market —volume of trade, export from Australia, import by China, min Mg

Source: own elaboration on the basis of [1, 5, 8, 20]
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Rys. 12. Prognozy srednich rocznych benchmarkéw wegla koksowego hard premium w perspektywie do roku 2020

7Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie danych [5, 19]

Fig. 12. Forecasts of average annual benchmarks of premium hard coking coal in the perspective of 2020

Source: own elaboration on the basis of [1, 5, 8, 20]



Nr 5

PRZEGLAD GORNICZY 11

150
140
130
120
110
100 _
90 | x
80 4

70 4 @
60

=i

USD/Mg
&
L

18

e~
= —
Lo ) Lo |

015

016

4
-

X1'201 5 Consensus

X1'2015 MEC

IX'2015 BREE

XIr2015 BREE

X2015 Goldman Sachs
IX'2015 RBC Capital Markets
X2015 UBS

V12015 Credit Suisse

* 12016 Goldman Sachs

—@—Srednia z prognoe

"

+ B > O X

o1y
020

-

il

Rys. 13. Najnowsze prognozy dla $rednich rocznych cen wegli koksowych typu hard premium

w perspektywie roku 2020

Zrédio: Opracowanie wlasne na podstawie danych: [3, 7, 19, 30,32, 33]
Fig. 13. The latest forecasts of average annual prices for premium hard coking coal in 2020
Source: own elaboration on the basis of [35, 7, 19, 30, 32, 33]

coraz nizsze mozliwe do osiagnigcia ceny w latach 2016 —
2020. Korekty cen dochodzily do kilkudziesieciu USD —np.
w prognozach BREE zmarca 2013 12015 r. réznice w cenach
na lata 2016-2018 wyniosty ponad 60 USD/Mg. Podobnie,
w prognozach MEC z lutego 2013 i kwietnia 2015 r. dla cen
w perspektywie long-term (po roku 2020) korekta w dot wy-
niosta ponad 50 USD/Mg.

Wykres na rys. 13 przedstawia porownanie najnowszych
prognoz publikowanych przez rézne firmy od drugiej polowy
2015 r. Prognozy te zakladaja, ze dopiero po roku 2016 nastapi
stopniowe zrownowazenie rynku — wzrost swiatowej produk-
cji stali (szczegolnie w Indiach) i dalsza redukcja wydobycia
i podazy wegla przez gtéwnych eksporterow zakonczy okres
nadpodazy wegla na rynku.

Australijska agencja DIS (dawniej BREE) w biuletynie
z wrze$nia 2015 r. zaktadata, ze w roku 2016 nastapi spadek
$redniego rocznego benchmarku o 6% do 97 USD/Mg, ale juz
w grudniu skorygowata ceng¢ do 86 USD/Mg (spadek o 16%).
Goldman Sachs w raporcie ze stycznia 2016 r. [33] prezentuje
poglad, ze warunkiem wzrostu cen wegli koksowych, powy-
zej aktualnego poziomu, jest zmniejszenie w ciagu dwoch
lat podazy na rynek o 30 mIn ton, co pomoze zrownowazy¢
bilans zachwiany przez spadek importu wegla przez Chiny
i wzrost dostaw wegla z nowych inwestycji w Australii czy
Mozambiku (rozpoczetych w okresie wysokich cen).

W rozwazaniach o rozwoju sytuacji na rynku wegli meta-
lurgicznych nalezy uwzgledni¢ pozycje Australii, bedacej naj-
wigkszym swiatowym eksporterem tego typu wegli na $wiecie
(okoto 60% udziat w handlu). Australia zamierza zwigkszy¢
swoja dominacje w $wiatowym eksporcie i zwigkszy¢ podaz
eksportowa do 213 mln Mg w roku 2020 (o ponad 13%
w poréwnaniu z rokiem 2015). Ponadto, intensywne dzialania
w kierunku obnizenia kosztéw produkcji i deprecjacja dolara
australijskiego w stosunku do USD, wptyna na obnizenie
ceny wymaganej do osiagnigcia stanu rownowagi na rynku
i ogranicza wzrost benchmarkow w kontraktach. Aktualne
prognozy zaktadaja, ze benchmark wegla hard premium moze
wzrosna¢ do roku 2020 do 122-128 USD/Mg.

5. Podsumowanie

Aby ceny wegla na rynkach mogly wzrosna¢, niezbgdne
jest spetlnienie przynajmniej jednego warunku: podaz wegla
z biezacej produkcji musiataby przez jaki$ czas by¢ znaczaco
nizsza od zapotrzebowania. Jak dotad, podejmowane kroki
w celu ograniczenia produkcji wegla na swiecie sa niewystar-

czajace, aby zréwnowazy¢ rynek i zmniejszy¢ nadpodaz. By¢
moze znaczniejsze efekty tych dziatan zaczna by¢ odczuwalne
w tym lub przysztym roku, bowiem wiele firm gdérniczych
dziata na granicy optacalnosci, lub nawet ponizej tego progu.
Mozliwo$¢ zrownowazenia rynku lub chociazby zblizenia
si¢ do takiego stanu wciaz odsuwa si¢ w czasie, albowiem
prognozy zapotrzebowania na wegiel sa obecnie nizsze od
przewidywan formutowanych catkiem niedawno. Coraz
wigksza presja na ochrong klimatu i ograniczenie emisji CO,
([21]) poprzez radykalne zmniejszenie zuzycia wegla, nie
dopuszczaja do odbudowania rynkow wegla energetycznego.
Podejmowaniu decyzji o redukcji wydobycia nie sprzyja tez
staba pozycja walut krajow gtéwnych eksporterow.

Nie ma istotnych podstaw do prognozowania znacznego
wzrostu popytu na wegiel metalurgiczny, ktérego zuzycie be-
dzie wzrasta¢ zgodnie z umiarkowanym wzrostem §wiatowej
produkcja stali. Globalne zapotrzebowanie na stal bedzie sig
nadal utrzymywacé, ale wzrost zostanie ustabilizowany na
znacznie nizszym poziomie w poréwnaniu z latami wczesniej-
szymi. W §wiatowym przemysle stalowym dobiegt konca cykl,
ktéry opierat si¢ na szybkim rozwoju gospodarczym Chin.
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Liczba zamawianych egzemplarzy okresla zaangazowanie jednostki
gospodarczej w procesie podnoszenia kwalifikacji swoich kadr!



