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Wahania cykliczne na swiatowym rynku cukru

Cyclical Changes on the World Market of Sugar

Synopsis. W historii gospodarczej §wiata cukier jest uznawany za jeden z pierwszych produktéw
globalnych, a sytuacja podazowo-popytowa na $wiatowym rynku miata duzy wptyw na rozwdj
rynkéw lokalnych. Polski sektor cukrowniczy od wielu lat pozostaje pod wplywem rynku
Swiatowego. Reforma systemu regulacji rynku cukru w UE spowodowata, ze rynek unijny i krajowy
w coraz wigkszym stopniu sa uzaleznione od sytuacji na rynku §wiatowym. Potencjat produkcyjny
krajowego przemystu cukrowniczego jest wigkszy od zapotrzebowania na rynku wewngtrznym
i nadwyzki podazy sa kierowane na eksport. Swiatowy rynek charakteryzuje si¢ wahaniami
koniunkturalnymi, ktore sa determinowane cyklicznoscia uprawy trzciny cukrowej. Diugos¢ cyklu
koniunkturalnego skrocita si¢ do 2-3 lat. Ceny rynku $wiatowego wplywaja na ceny zbytu
i eksportowe w kraju i wyniki finansowe branzy cukrowniczej.

Stowa kluczowe: cukier, trzcina cukrowa, buraki cukrowe, rynek $wiatowy, cykl koniunkturalny,
zmiennos¢ cen

Abstract. In the economic history of the world, sugar is considered one of the first global products, and
the supply-demand in the global market has had a major impact on the development of local markets.
The Polish sugar sector has been under the influence of the world market for many years. The reform of
the sugar market regulation system in the EU has made the EU and domestic markets increasingly
dependent on the world market. The production potential of the domestic sugar industry is greater than
the demand on the internal market and the excess supply is directed to exports. The global market is
characterized by cyclical fluctuations, which are determined by the cyclical nature of sugar cane
cultivation. The length of the business cycle has been reduced to 2-3 years. The world market prices
affect domestic sales and export prices and the financial performance of the sugar industry.
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Branza cukrownicza ma duze znaczenie gospodarcze, spoteczne i $rodowiskowe
w Swiatowej 1 polskiej gospodarce zywnosciowej. Cukier jest produkowany z trzciny
cukrowej 1 burakéw cukrowych. Trzcina cukrowa jest uprawiana w klimacie
subtropikalnym, a buraki cukrowe w klimacie umiarkowanym na dobrych kompleksach
glebowych (Falkowski, Ostrowicki 2001; Starczewski 2006). W dlugim okresie
powierzchnia uprawy izbiory trzciny cukrowej wykazywaly tendencj¢ wzrostowa.
Powierzchnia uprawy burakéw cukrowych spadata, ale spadek ten byl czgsciowo
rekompensowany rosnacymi plonami (Szajner 2015). O duzym znaczeniu cukrownictwa
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w gospodarczym rozwoju $wiata §wiadczy, ze trzcina cukrowa jest wymieniana w grupie
ro$lin, ktéore zmienity oblicze $wiata (Hobhouse 2001). Ze wzgledu na duze znaczenie
handlowe cukier jest uznawany za jeden z pierwszych produktow globalnych. Cukier jest
produkowany w ok. 100 krajach, a 30-35% $wiatowej produkcji jest przedmiotem eksportu
(Koo 2012). Cukier ma duzy udzial w obrotach na gietdach towarowych, gdyz sposrod
produktow rolno-spozywczych najwigcej kontraktow futures (ok. 35%) zawiera si¢ na
cukier (Jerzak 2013). O strategicznym znaczeniu branzy cukrowniczej swiadczy fakt, ze
cukier pozostaje podstawowym S$rodkiem stodzacym w gospodarstwach domowych
i komponentem surowcowym we wtornym przetwOrstwie Zywnos$ci, pomimo rozwoju
rynku innych $rodkow stodzacych (np. izoglukoza). W wielu regionach $wiata branza
cukrownicza podlega protekcjonistycznej polityce, ktora jest silna ingerencja w prawa
rynkowe (Merki 1993).

W ujegciu historycznym $wiatowy rynek cukru charakteryzowal si¢ duza zmiennoscia,
ktora byta determinowana zarowno wydarzeniami o charakterze politycznym, jak rowniez
cyklicznymi wahaniami koniunkturalnymi. Analiza historyczna $wiatowego rynku
wykazata, ze duzy wzrost cen cukru byt silnie skorelowany z waznymi wydarzeniami
politycznymi: wojny napoleonskie, wojna secesyjna, wielki kryzys gospodarczy w latach
20. XX w., kryzys kubanski oraz kryzys energetyczny w latach 70. XX w?. W latach
2004-2018 $wiatowy rynek cukru podlegat wahaniom cyklicznym. Istotnym zagadnieniem
badawczym jest identyfikacja skali tych wahan i czynnikéw je determinujacych, takze
ocena wplywu zmian sytuacji na $wiatowym rynku cukru na rynek krajowy.

Wahania koniunkturalne i problem zmiennosé cen

Rynek jest mechanizmem, za posrednictwem ktorego kupujacy i sprzedajacy oddziatuja
na siebie, aby okresli¢ ceng i ilo§¢ dobra (Rembisz, Idzik (red.) 2007). Ceny sa
wyznacznikiem relacji popytowo-podazowych, odzwierciedlaja stan rownowagi rynkowej
i determinuja konkurencyjno$¢ podmiotoéw gospodarczych. Na rynku produktow rolno-
spozywczych protekcjonistyczna polityka rynkowa ma duzy wptyw na ceny. Glownym celem
interwencjonizmu jest stabilizacja rynkow lub innymi stowy ograniczanie ich zmiennosci
(volatility), ktéra moze mie¢ niepozadane konsekwencje dla uczestnikéw rynku. Glownym
efektem zmiennosci jest wzrost ryzyka produkcyjnego i handlowego, ktore komplikuje
procesy decyzyjne uczestnikow rynku. Zmiennos¢ jest cecha charakterystyczna gospodarki
rynkowej i jest ona definiowana, jako cykl koniunkturalny (business cycle). Cykle
koniunkturalne od dawna sa przedmiotem teoretycznych rozwazan: szkofa austriacka,
keynesizm, prace Kaleckiego i szkola neoliberalna. W teorii cyklu koniunkturalnego
wyrézniano cztery fazy: kryzys, depresje¢, ozywienie i wzrost. Wspotczesnie wyrdznia si¢
dwie podstawowe fazy: recesj¢ i ekspansje (Samuelson, Nordhaus 2004).

Analiza 1 ocena wahan cyklicznych umozliwia podmiotom gospodarczym
przygotowanie si¢ do zmiany uwarunkowan podazowo-popytowych. Na tej podstawie
uczestnicy rynku moga wdrozy¢ instrumenty zarzadzania ryzykiem, ktére moga mieé
pozytywny wplyw na wyniki finansowe. W tym kontekScie znajomo$¢ przyczyn
zmiennosci cen, a przede wszystkim przewidywanie tendencji rozwojowych, jest

2 The Sweet and Sour History of Sugar Prices, www.winton.com/longer-view/the-sweet-and-sour-history-of-
sugar-prices, (data odczytu 30.01.2019).
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elementem budowy trwatych przewag konkurencyjnych (Figiel, Hamulczuk 2012).
Administracja moze przygotowac skuteczniejsze instrumenty polityki rynkowe;.

Globalizacja 1 integracja regionalna zacie$niaja powiazania rynkow (Szymanski
2002). W zwiazku z tym istotnym zagadnieniem teoretycznym jest geograficzny zasigg
rynku (Pietrzak 2014). Sytuacja na duzych zintegrowanych rynkach moze wywieraé
ogromny wplyw na rynki regionalne i krajowe. Decydujaca rolg w tym zakresie odgrywaja
ceny, a przykltadem tego na rynkach jest prawo jednej ceny (law of one price) (Lamont,
Thaler 2003). Szczegodlne znaczenie ma zmiennos¢ cen, ktora opisuje dwa zjawiska: zakres
i charakter ruchdw obserwowanych warto§ci oraz zrdéznicowanie ich nasilenia w czasie
(Figiel, Hamulczuk 2012).

Sektor rolno-zywno$ciowy charakteryzuje si¢ wahaniami koniunkturalnymi,
a przyktadem jest cykliczno$¢ produkcji zywca wieprzowego (tzw. cykl $winski).
W gospodarce rolno-zywno$ciowe] istotna rolg¢ odgrywaja takze wahania sezonowe
w ciggu roku, ktorych powodem jest charakter produkcji rolnej. Ceny na rynkach
zywno$ciowych sa determinowane przez wiele réznych czynnikéw. Poznanie sity
i kierunku oddziatywania wszystkich determinantow nie jest w praktyce mozliwe do
przewidzenia. Wiele czynnikéw oddziatuje roznokierunkowo, a ponadto wpltyw wigkszosci
z nich jest zmienny w czasie. Rozwdj statystycznych i ekonometrycznych metod analizy
umozliwia wykorzystanie narzedzi, ktore w zaleznosci od potrzeb badawczych
i dostgpnych danych empirycznych bazuja na analizie zaleznoéci (korelacji i regresji),
analizie szeregow czasowych czy tez budowie modeli ekonometrycznych. Prawidtowosci
okreslajace zmienno$¢ cen sa zawarte w strukturze szeregu czasowego, ktory sktada sig
nastgpujacych elementéw: trendu, wahan cyklicznych, wahan sezonowych i wahan
przypadkowych. Analiza skladowych szeregu czasowego wymaga wyodrebnienia
poszczegodlnych elementow, czyli dekompozycji szeregu czasowego (Hamulczuk 2011).

Dane i metody

Oceng wahan koniunkturalnych przeprowadzono wykorzystujac analizg szeregdéw
czasowych $wiatowych i krajowych cen cukru biatego metoda X-12 ARIMA (1)
(Hamulczuk 2011). Oceng wplywu zmian $wiatowych cen na ceny krajowe
przeprowadzono wykorzystujac analize regresji wyktadniczej, ktora umozliwia réwniez
oceng Sredniorocznej dynamiki analizowanych zjawisk (2) (Aczel 2000).

Yo =T, C;-S¢ - Iy (1

gdzie:

Y, —prognostyczna warto$¢ szeregu czasowego (procesu stochastycznego),
T, — komponent trendu, C; — komponent koniunkturalny,

S; — komponent sezonowy, I, — komponent losowy (przypadkowy).

y = ae” 2)

gdzie:

y — zmienna objasniana (krajowe ceny zbytu i eksportowe cukru),
x — zmienna objasniajaca (Swiatowe ceny cukru biatego),

a —wyraz wolny, b — parametr strukturalny.
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Zbior danych empirycznych stanowity miesigczne ceny zbytu i eksportowe w Polsce
oraz $wiatowe ceny cukru biatego. Zrédlem danych krajowych byly niepublikowane dane
GUS i Ministerstwa Finansoéw, a $wiatowe ceny pochodzity z USDA ERS’. W celu
zobrazowania sytuacji na $wiatowym i krajowym rynku cukru wykorzystano dane GUS
i IERIGZ-PIB*.

Sytuacja podazowo-popytowa na swiatowym rynku cukru

W latach 1990-2018 $wiatowy rynek cukru charakteryzowat si¢ umiarkowana dynamika
rozwoju. Produkcja wyrazona w ekwiwalencie cukru surowego’ wzrosta o 63,6% do
178,7 min t, w tym ok. 80% stanowi cukier trzcinowy. W tym samym okresie $wiatowa
konsumpcja zwickszyla si¢ o 59,5% do 173,5 miln t. Srednioroczny wzrost produkcji
wyniost 1,9%, a konsumpcji 1,8%. Wigksza dynamika produkcji niz konsumpcji skutkuje
duzymi zapasami koncowymi, ktore stanowity $rednio 45% produkcji. Nalezy pamigtac, ze
o0 poziomie zapaséw decyduja rézne terminy produkcji na Potnocnej i Potudniowej Potkuli.
W analizach bilansu rynkowego relacja zapasow koncowych do konsumpcji jest
podstawowym wskaznikiem oceny réwnowagi rynkowej (Koo 2012). Analiza regresji
wykazata, ze nie istnieje (R> = 0) statystyczna zaleznos¢ (staba zalezno$é R* <0,5)
pomigdzy cena cukru, a zapasami. Nalezy tez przypuszczaé, ze parametry strukturalne
modelu sa nieistotne, gdyz ceny nie s3 wylacznie wynikiem uwarunkowan podazowo-
popytowych (rys. 1). W literaturze wymienia si¢ inne czynniki determinujace $wiatowe
ceny cukru: kurs wymiany brazylijskiego reala (BRL), ceny oleju napgdowego, tendencje
w konsumpcji, regulacje rynkowe oraz warunki pogodowe (Rumankova, Smutka 2013).
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Rys. 1. Swiatowa produkcja, konsumpcja oraz zapasy koficowe i ceny cukru biatego
Fig. 1. World production, consumption, ending stocks and white sugar prices

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych IERiGZ-PIB, USDA ERS.

° United States Department of Agriculture Economic Research Service, https://www.ers.usda.gov/data-
products/sugar-and-sweeteners-yearbook-tables.aspx (data odczytu 22.01.2019).

* Rynek cukru. Stan i perspektywy, nr 20-45, IERiGZ-PIB, KOWR, MRiRW, Warszawa.

* Cukry surowe oznaczaja cukry bez dodatku $rodkéw aromatyzujacych, barwiacych lub innych substancji,
o zawartosci wagowej sacharozy mniejszej niz 99,5% w stanie suchym, okreslonej metoda polarymetryczna.
Cukry biale oznaczaja cukry bez dodatku $rodkéw aromatyzujacych, barwiacych lub innych substancji,
o zawarto$ci wagowej sacharozy 99,5% lub wigcej w stanie suchym, okre$lonej metoda polarymetryczna.

Cukrem surowym standardowe;j jakosci jest cukier, z ktorego uzysk cukru biatego wynosi 92% Rozporzadzenie
Rady (WE) NR 318/2006 z dnia 20 lutego 2006 r. w sprawie wspolnej organizacji rynkow w sektorze cukru.
Zatacznik I, Punkt IT 1 IIT.
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Struktura geograficzna swiatowej produkcji i konsumpcji cukru wykazuje niewielkie
zmiany. Najwigkszym producentem i eksporterem jest Brazylia, ktora w sezonie 2017/2018
wytworzyta 36 min t cukru, a zuzywala 11 mln t. Duzym producentem sa Indie (26 min t),
ale cala prawie produkcja jest zuzywana na rynku wewngtrznym (25 min t). Produkcja
w UE wyniosta ok. 19,1 miln t i byta o 2 mIn t wigksza od zuzycia. UE charakteryzuje si¢
duza intensywnoscia handlu wewnatrzgateziowego, gdyz jest ona duzym eksporterem
i importerem w ramach preferencyjnych kontyngentéw z krajow AKP i LDC®. Produkcja
i zuzycie w Chinach wyniosty odpowiednio 10,5 i 16,6 mIn t i sa one importerem netto.
Podobna sytuacja wystepuje w USA, ktore wytwarzaja 7,7 mln t, a popyt wynosi
10,4 min t. Duzymi producentami sg takze Australia, Meksyk, Pakistan i Tajlandia. Duzy
popyt na $wiatowym rynku generuja takze: Iran, Japonia, Korea Pid. oraz Rosja i Turcja.

Na swiatowych gietdach sa notowane ceny cukru surowego (Nowy Jork, kontrakt
nr 11) i1 biatego (Londyn, kontrakt nr 5). Ceny cukru bialego sa wyzsze od cen cukru
surowego, gdyz uwzgledniaja koszty transportu i premig rafinacyjna. W latach 2004-2018
Swiatowe ceny i premia rafinacyjna charakteryzowaty si¢ duza zmiennoscia (tab. 1).

Tabela 1. Statystyki opisowe $wiatowych cen cukru
Table 1. Descriptive statistics of global sugar prices

Miesigczne §wiatowe ceny w latach 2004-2018

Wyszezegolnienie cukier surowy cukier biaty premia rafinacyjna
Srednia 3473 437,7 90,5
Mediana 329,1 407,5 89,9
Odchylenie standardowe 126,9 1334 24,3
Warto$¢ maksymalna 706,8 783,7 183,2
Warto$¢ minimalna 124,0 201,4 16,1
Wspotczynnik zmiennoscei 0,37 0,30 0,27

Zrodto: Obliczenia whasne, dane USDA ERS.

Produkcja cukru w odréznieniu od konsumpcji wykazywata cykliczne wahania, ktore
byly skutkiem czynnikéw koniunkturalnych, a w krétkim okresie zmianami warunkow
pogodowych. Wahania koniunkturalne byly przede wszystkim wynikiem cyklicznych
zmian w uprawie trzciny cukrowej, ktora jest rosling wieloletnia. Jezeli $wiatowe ceny
cukru przez dtuzszy okres utrzymujg si¢ na niskim poziomie i nie pokrywaja kosztow
produkcji w krajach rozwijajacych si¢ gospodarczo, to nastgpuje spadek powierzchni
uprawy. Spadek podazy cukru z tych panstw skutkuje wzrostem cen §wiatowych i zmiana
fazy cyklu. Glowna rolg w tym zakresie odgrywaja Brazylia, Tajlandia, Meksyk i Pakistan,
ktére sa duzymi eksporterami. W latach 1980-2000 cykl koniunkturalny na $wiatowym
rynku cukru trwat 5-6 lat (Isermayer, Keinhanf3 2005). Dekompozycja multiplikatywnych
szeregobw czasowych $wiatowych cen cukru wykazata, ze w latach 2004-2017 cykl
koniunkturalny skrocit si¢ do 2-3 lat: 2004-2006 - faza ekspansji, 2007-2009 - faza reces;ji,
2009-2012 - faza ekspansji, 2012-2015 - faza recesji, 2015-2017 - faza ekspansji oraz
2017-2018 - faza reces;ji (rys. 2).

 AKP - kraje regionu Afryki, Karaibow i Pacyfiku, LDC - najstabiej rozwinigte kraje §wiata (Least Developed
Countries).



Wahania cykliczne na swiatowym rynku cukru 191

800 - r 800
600 [ 600
< g
a
400 1 F 400 [
2 =
200 1 200
0 r r T r T r r T r r r r r r 0
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

cukier surowy cukier bialy

Rys. 2. Swiatowe ceny cukru oczyszczone z wahai sezonowych
Fig. 2. World prices of sugar
Zrodto: opracowanie whasne. Dane USDA ERS.

Wplyw Brazylii na §wiatowy rynek obrazuje zaleznos¢ cen cukru od kursu brazylijskiej
waluty wzgledem dolara amerykanskiego. Analiza statystyczna wykazala, ze korelacja
migdzy nimi wynosi R=0,43. Deprecjacja brazylijskiej waluty zwigksza konkurencyjnosé¢
eksportu i w konsekwencji wrasta podaz skutkujaca spadkiem cen. Spadek kurs reala byt
odwrotnie proporcjonalny do ceny cukru. W latach 2004-2018 deprecjacja kursu walutowego
o jednostke skutkowata spadkiem cen $wiatowych o 16,6% (rys. 3). Zalezno$¢ migdzy
omawianymi zmiennymi byfa statystycznie nieistotna, gdyz §wiatowe ceny zaleza od wielu
innych czynnikow. Brazylia jest najwigkszym eksporterem, ale inne kraje takze wptywaja na
swiatowe ceny. Przykladem byty refundacje eksportowe w UE, ktore wyptacano do 2008 r.
i byly one przedmiotem krytyki przez innych eksporteréw na forum WTO'.

Wahania koniunkturalne na $wiatowym rynku cukru sa takze wynikiem zmiennosci
cen nosnikéw energii, w tym gltownie oleju napgdowego. W tym przypadku réwniez
kluczowa role odgrywa Brazylia, ktora w warunkach wysokich cen ropy naftowej duze
ilosci trzciny cukrowej przeznacza na produkcje bioetanolu. Duzy wpltyw cen nosnikow
energii na ceny cukru wystgpowal takze w przesztosci, a przykltadem jest kryzys
energetyczny w latach 70. i 80. XX w. i w latach 2005-2011 (Isermeyer, Kleinhanf3 2005;
Szajner, Hryszko 2013).
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Rys. 3. Swiatowe ceny cukru bialego i kurs walutowy reala brazylijskiego
Fig. 3. World prices of white sugar and exchange rate of Brazilian real

Zrodto: opracowanie wiasne dane USDA ERS, Currency Converter OANDA Corporation.

’ Raport Organu Apelacyjnego AB-2005-2, ,,Subsydia wywozowe na cukier”, z dnia 28 kwietnia 2005 r., WTO.
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Wptyw swiatowych cen cukru na ceny krajowe

Branza cukrownicza w Polsce przeszta proces glebokich zmian strukturalnych
i modernizacyjnych W okresie cztonkostwa w UE regulacje rynkowe byly dwukrotnie
reformowane (2006-2010 i 2017 r.)®. W wyniku restrukturyzacji i duzych nakladow
inwestycyjnych potencjal produkcyjny przemystu cukrowniczego wzrést do 2,5 min t.
W latach 2004-2018 produkcja cukru wykazywata tendencj¢ wzrostowa o 1,2% rocznie, ale
rownoczesnie wykazywata zmienno$¢é wynikajaca z regulacji rynkowych i warunkow
pogodowych w okresie wegetacji. Bilansowa konsumpcja wzrastata o 0,3% rocznie do
1,7 mln t, ale odnotowano duze zmiany w strukturze zuzycia cukru. Spadek konsumpcji
w gospodarstwach domowych rekompensowat wzrost zuzycia w przemysle spozywczym.
W konsekwencji branza cukrownicza jest eksporterem netto, a handel zagraniczny ma duzy
udzial w bilansie rynkowym. Udziat eksportu w produkcji jest szacowany na ok. 30%,
aimportu w podazy na rynku wewngtrznym ok. 8%. W latach duzej rafinacji cukru
surowego udzial importu wzrasta do ok. 15%. Samowystarczalnos¢ (self sufficiency),
mierzona relacja produkcji do zuzycia krajowego, wzrosta ze 122 do 134%. Duze
znaczenie handlu zagranicznego powoduje, ze rynek krajowy jest silnie powiazany
z rynkiem unijnym i$wiatowym. Istotng rol¢ odegraly takze bezposrednie inwestycje
zagraniczne transnarodowych koncernéw cukrowniczych (Chechelski 2008), ktore
w krajowym rynku maja udziat 60%.
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Rys. 4. Swiatowe ceny cukru bialego oraz ceny zbytu i eksportowe w kraju
Fig. 4. World prices of white sugar, domestic producer prices and net profitability of sugar industry
Zrédto: opracowanie wiasne, niepublikowane dane GUS, MF CAAC, ERS USDA.

8 Rozporzadzenie Rady (WE) nr 318/2006 z dnia 20 lutego 2006 r. w sprawie wspolnej organizacji rynkoéw
w sektorze cukru (Dz. U. L 51/1, 28 lutego 2008). Rozporzadzenie Rady (WE) nr 319/2006 z dnia 20 lutego
2006 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 1782/2003 ustanawiajace wspolne zasady dla systemow wsparcia
bezposredniego w ramach wspoélnej polityki rolnej i ustanawiajace okreslone systemy wsparcia dla rolnikow
(Dz. U. L 58/32, 28 lutego 2008). Rozporzadzenie Rady (WE) nr 320/2006 z dnia 20 lutego 2006 r. ustanawiajace
tym-czasowy system restrukturyzacji przemystu cukrowniczego we Wspolnocie i zmieniajace rozporzadzenie
(WE) nr 1290/2005 w sprawie finansowania wspolnej polityki rolnej (Dz. U. L 58/42, 28 lutego 2008).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 1308/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r. ustanawiajace
wspdlna organizacjg rynkéw produktow rolnych oraz uchylajace rozporzadzenia Rady (EWG) nr 922/72, (EWG)
nr 234/79, (WE) nr 1037/2001 i (WE) nr 1234/2007 (Dz.U. L 347 z 20 grudnia 2013).
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Analiza regresji wyktadniczej i korelacji wykazata, ze krajowe ceny zbytu i ceny
eksportowe cukru charakteryzowaty si¢ analogicznymi wahaniami cyklicznymi, jak ceny
$wiatowe. Wspolczynnik korelacji Pearsona cen §wiatowych i cen zbytu wyniost R=0,41,
a cen $wiatowych i eksportowych R=0,55. Silniejsza korelacja cen eksportowych z cenami
Swiatowymi potwierdza, ze ceny w eksporcie sa w wigkszym stopniu determinowane
koniunktura na migdzynarodowym rynku. Ceny zbytu cukru sa uzaleznione gléwnie od
popytu na rynku wewngtrznym. Analiza regresji wykladniczej wykazala, ze wzrost
swiatowych cen o jednostke skutkowal wzrostem miesigcznych cen zbytu w kraju tylko
0 0,07%, a miesigcznych cen eksportowych o 0,1% (rys. 4).
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Rys. 5. Swiatowe ceny cukru biatego i rentowno$¢ netto przemystu cukrowniczego
Fig. 5. World prices of white sugar and net profitability of sugar industry
Zrodto: opracowanie wiasne, IERIGZ-PIB, ERS USDA.

Sytuacja finansowa przemystu cukrowniczego jest uzalezniona od wielu czynnikow,
wtym od cen sprzedazy i efektywnoSci gospodarowania. Jednym z istotniejszych
czynnikow determinujacych wyniki finansowe sa ceny uzyskiwane na rynku wewngtrznym
i zewngtrznym. Przemyst cukrowniczy charakteryzowal si¢ duza zmiennoscia wynikow
finansowych (Urban 2008; Drozdz 2016). Oceng sytuacji finansowej obrazuje wskaznik
rentownosci netto, ktory jest relacja zysku netto do przychodoéw netto. W latach 2004-2018
branza cukrownicza osiagala bardzo dobre wyniki finansowe, gdyz w niektorych latach
zysk netto osiagatl ok. 1 mld zl. Rentownos$¢ netto wielokrotnie wynosita 10-20% i byla
znacznie wyzsza niz srednio w przemysle spozywczym (4-5%) (rys. 5). Ujemny wynik
finansowy wystapit tylko w 2008 r. w wyniku glebokich przemian restrukturyzacyjnych
w okresie reformy regulacji rynkowych w latach 2006-2010. Koncerny cukrownicze
wplacaly duze sktadki na fundusz restrukturyzacji, z ktorego nastgpnie byla wplacana
pomoce restrukturyzacyjna. Analiza statystyczna wykazata, ze wspotczynniki korelacji
Pearsona rentownosci netto i Swiatowych cen wynidst 0,71 i byl istotny statystycznie.
Wzrost $wiatowych cen cukru biatego skutkowat poprawa wynikéw finansowych, gdyz
eksport ma duzy udzial w produkcji oraz jest on realizowany bezposrednio przez
producentéw cukru.
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Podsumowanie

Swiatowy rynek cukru nalezy do rozwijajacych si¢ rynkéw rolno-zywnosciowych,
a decyduje o tym rosnacy popyt i produkcja. Istotny wplyw wywarly takze bezposrednie
inwestycje zagraniczne transnarodowych koncernéow  cukrowniczych z  krajow
uprzemystowionych. Switowy rynek cukru zawsze charakteryzowat si¢ duzymi wahaniami
cyklicznymi. W latach 2004-2018 dtugos¢ cyklu koniunkturalnego skrocita sig¢ do 2-3 lat.
Wyrazem wspomnianych wahan cyklicznych byta zmienno$é cen. Zmienno$¢ sytuacji
rynkowe]j negatywnie wptywa na procesy decyzyjne uczestnikow rynku i zmusza ich do
wdrazania instrumentdw zarzadzania ryzykiem. Wystepuje wiele czynnikow
determinujacych koniunktur¢ na $wiatowym rynku, ale bardzo duzy wplyw na sytuacje
podazowo-popytowa wywiera polityka kursowa i energetyczna Brazylii. Deprecjacja
waluty brazylijskiej skutkuje poprawa konkurencyjno$ci cenowej, wzrostem podazy
i spadkiem $wiatowych cen. Innymi czynnikami wptywajacymi na koniunkture sg regulacje
rynkowe w krajach uprzemystowionych, warunki pogodowe oraz dlugookresowe tendencje
w konsumpcji.

Reforma regulacji rynku cukru w UE spowodowala, Zze unijny rynek w coraz
wigkszym stopniu jest uzalezniony od sytuacji podazowo-popytowej na rynku s§wiatowym.
Likwidacja kwot produkcji cukru spowodowata wzrost produkcji i1 elastyczna jej
dystrybucje. Nadwyzki produkcyjne sa sprzedawane na rynku §wiatowym. W polskim
bilansie rynkowym handel zagraniczny ma duze znaczenie. W rezultacie sytuacja na
krajowym rynku jest umiarkowanie skorelowana ze zmianami koniunktury na $wiatowym
rynku. Analiza statystyczna wykazata, ze krajowe ceny zbytu i eksportowe pozostawaty
pod wplywem cen $wiatowych. W konsekwencji takze wyniki finansowe krajowego
przemystu cukrowniczego znacznym stopniu byly determinowane przez koniunkturg¢ na
rynkach zewngtrznych.
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