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Analiza czynnikéw ksztattujacych
ceny aluminium na swiatowym rynku

Analysis of the factors influencing the price

AGATA WZOREK
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LUKASZ WZOREK*

Przeanalizowano ceny na $wiatowym rynku aluminium w XX
i XXI w. ze szczegdlnym uwzglednieniem pieciu ostatnich lat.
Zidentyfikowano czynniki majace wptyw na ksztattowanie sie
tych cen, a takze na krétko- i diugoterminowe prognozy cen
aluminium na $wiatowych rynkach, w tym na gietdzie London
Metal Exchange.

SLOWA KLUCZOWE: rynek aluminium, cena aluminium, Lon-
don Metal Exchange

The article analyzes world prices on the aluminum market in
the 20" and 21%t centuries, with particular attention to the last
five years. The factors influencing the price of this metal have
been identified, as well as the factors that influence the short
and long term aluminum price forecasts in the world markets,
including the London Metal Exchange.

KEYWORDS: aluminium market, aluminium price, London
Metal Exchange

Aluminium (glin) nalezy do grupy metali niezelaznych,
ktére znajdujg coraz szersze zastosowanie w przemysle
i w zyciu codziennym. Metal pozyskiwany jest gtownie
z boksytu w procesie rafinacji elektrolitycznej — jest to pro-
ces bardzo energochtonny. Surowiec, otrzymywany w po-
staci wlewek, nazywany jest pierwotnym.

Na rynku Swiatowym przedmiotem obrotu handlowego
(zwtaszcza na gietdach metali) jest aluminium pierwotne,
ktére moze wystepowac w kilku gatunkach (w zaleznosci
od sktadu):

e standard (minimalna zawarto$¢ aluminium to 99,5%
masy catkowitej);

e high grade (99,6+99,7% — od kilku lat podstawa noto-
wan gietdowych);

e special grade (99,71+99,85%);

e super pure aluminium (99,86+99,99%).

W obrocie gietdowym surowiec notowany jest na kilku
gietldach towarowych: Commodity Exchange (Comex),
London Metal Exchange (LME) i Tokyo Commodity
Exchange (Tocom). W Europie ceny aluminium notowa-
ne sg na gietdzie London Metal Exchange codziennie od
1978 r. i wyrazane w dolarach za tone, a sprzedawane sg
zarowno na rynku spot, jak i rynku terminowym (w posta-
ci kontraktéw terminowych typu futures oraz kontraktéw

opcyjnych).
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W ostatnich latach coraz wiekszego znaczenia w wy-
mianie handlowej nabierajg tez ztomy aluminium (tzw.
aluminium wtdérne) i stopy tego metalu z innymi metalami.
Wykorzystywanie aluminium z odzysku podyktowane jest
gtéwnie wzgledami ekonomicznymi, gdyz jest to o wiele
tansze niz pozyskiwanie surowca w procesie elektrolizy.

Kluczowe czynniki ksztaltujgce cene aluminium

W pierwszej potowie XX w. aluminium miato zastoso-
wanie gtéwnie w sektorze wojskowym, zwlaszcza w lot-
nictwie — z powodu niskiej masy wtasciwej tego metalu
przy stosunkowo duzej wytrzymatosci i elastycznosci.
Zapotrzebowanie armii na metal byto tak duze, ze zarow-
no podczas pierwszej, jak i drugiej wojny swiatowej rzad
amerykanski wprowadzit urzedowa kontrole jego cen [1].

Od poczagtku drugiej potowy XX w. do potowy lat 70.
cena aluminium pozostawata na stabilnym poziomie ok.
500+600 USD za tone (rys. 1), dzieki czemu metal zna-
lazt liczne nowe zastosowania. Aluminium zaczeto bar-
dzo szeroko i na duzg skale wykorzystywac¢ w motoryzacji
i lotnictwie cywilnym, w kolejnictwie i do budowy statkéw.
Takze budownictwo znalazto wiele zastosowan tego me-
talu, np. w stolarce, pokryciach dachowych, do ogrzewa-
nia czy izolacji. Z czasem pojawiaty sie kolejne pomysty
na jego wykorzystanie, m.in. w urzadzeniach elektrycz-
nych, do oswietlenia, jako opakowania jednorazowe czy
w produkcji sprzetu AGD.

Sytuacja ulegta drastycznej zmianie z poczagtkiem
pierwszego kryzysu naftowego (1973 r.), kiedy to wraz ze
wzrostem cen wielu towarow wzrosta takze znaczgco
cena aluminium — w latach 80. zblizyta sie do 1500 USD/t.
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Rys. 1. Swiatowe ceny aluminium na rynku spot w latach 1960-2013 [3]
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W duzej mierze zwyzka ceny spowodowana byla takze
gwattownym wzrostem cen energii elekirycznej. Jed-
noczesnie sukcesywnie rosto zapotrzebowanie na alu-
minium, gtéwnie w dynamicznie rozwijajgcej sie branzy
motoryzacyjnej. Poza tym pojawity sie dodatkowe moz-
liwosci wykorzystania tego surowca w innych branzach,
np. w przemysle opakowan (puszki, wieczka) [2].

Wzrost ceny aluminium zostat jednak zatrzymany
przez drugi kryzys naftowy (lata 1979-1982), ktdrego
konsekwencjg byt kryzys gospodarczy potgczony z infla-
Cjg i recesjg oraz zatamaniem sie cen surowcow, w tym
metali.

Kolejne zatamanie na s$wiatowym rynku aluminium
byto spowodowane upadkiem ZSRR (1991 r.), w wyniku
ktorego gospodarki bytych krajow zwigzkowych otworzy-
ty sie i dotgczyty do grona graczy na swiatowym rynku
aluminium. Przy czym najwiekszy udziat wsrod nich mia-
ta Rosja. Nastgpit gwattowny wzrost podazy surowca,
co przetozyto sie na spadek jego ceny (do 1100 USD/t).
W nastepnych latach rynek zaczat sie odradzaé, a ceny
wzrosty, jednak w 1998 r. nastgpito ich ponowne zatama-
nie, spowodowane kryzysem finansowym.

W XXI w. cena aluminium dwukrotnie osiggata szczyt
(w latach 2006 i 2011). Pierwszy pik cenowy, nazywany
czesto ,boomem surowcowym” [5], nastgpit w roku 2006,
kiedy to znacznie (nawet o ponad 100%) wzrosty ceny
zywnosci i surowcow. Wtedy cena aluminium wzrosta do
ponad 2000 USD/t. Jednak pod koniec roku 2007 kryzys,
ktory objat amerykanski rynek nieruchomosci, przerzucit
sie rowniez na rynek surowcowy, co skutkowato gwattow-
nym spadkiem cen m.in. ropy naftowej, miedzi, a takze
aluminium. Najnizszg cene odnotowano w roku 2009
— 1700 USD/t, po czym nastgpito odbicie sie ceny i po-
nowny jej wzrost do 2011 r., kiedy to nastapit drugi pik
cenowy. Cena aluminium osiggneta poziom 2300 USD/t.
Od tego czasu obserwuje sie powolny jej spadek.

Ta krotka analiza historyczna daje mozliwos¢ wytypo-
wania kluczowych czynnikéw wptywajgcych na ksztat-
towanie sie cen aluminium na $wiatowym rynku. Nalezy
zaczg¢ od kosztoéw energii elektrycznej, poniewaz produk-
cja aluminium pierwotnego jest bardzo energochtonna —
zuzywa sie ok. 2% energii elektrycznej wyprodukowane;j
na swiecie [1].

Ponadto sprzedawany na gietdach metal jest fizycznie
usytuowany w magazynach w portach morskich. Przy-
ktadowo gietda LME ma magazyny w portach w réznych
czesciach Swiata: w Europie Zachodniej, Japonii, Singa-
purze, Korei Potudniowej, Malezji, a takze na zachodnim
i wschodnim wybrzezu USA. Dlatego gietdowe ceny alu-
minium obejmujg koszty transportu metalu do miejsca
przeznaczenia.

Poza tym ceny surowca istotnie zalezg od koniunktury
w branzach, z ktérymi jest on najmocniej zwigzany (np. bu-
downictwo, motoryzacja, transport). Nalezy takze rozpa-
trywa¢ wspodtbiezne ceny innych metali (np. miedzi), ktére
sg silnie skorelowane z ceng aluminium, a takze kluczo-
wych surowcéw energetycznych, takich jak ropa naftowa
[2]. Globalna koniunktura gospodarki réwniez przektada
sie na ceny metali poprzez zmniejszenie zagregowanego
popytu na wyroby z nich produkowane. Udowodniono tez,
ze notowania kurséw walutowych majg znaczenie dla ryn-
ku aluminium. Dotyczy to przede wszystkim kursu dolara
amerykanskiego.

W ostatnich latach na cene aluminium miat wptyw ro-
snacy eksport surowca z Chin, ktory istotnie zwiekszyt
podaz tego metalu na rynku $wiatowym. Jednoczesnie
odnotowano zwiekszone zapotrzebowanie na aluminium
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spowodowane wzrostem gospodarczym krajow najdyna-
miczniej rozwijajgcych sie (np. Indii).

Istotnym czynnikiem jest wptyw Swiatowego systemu
finansowego, o czym $wiadczy zatamanie ceny alumi-
nium w okresie ostatniego kryzysu finansowego. Pewng
role odgrywajg spekulacje na rynku aluminium. Kapitat
spekulacyjny jest ,kapitatem inwestorow nastawionych
na krotkoterminowe lokowanie funduszy w aktywa, ktére
w ich ocenie przyniosg ponadprzecietny zysk. Lokowanie
kapitatu spekulacyjnego, a wiec spekulacja, polega na for-
mutowaniu oczekiwan co do przysztych zmian cen okre-
Slonych instrumentéw finansowych, akceptujgc jednocze-
$nie ponadprzecietne ryzyko” [6].

Nie sposéb poming¢ zmian klimatycznych zachodza-
cych na naszej planecie, ktére doprowadzajg do wzrostu
liczby i skali ekstremalnych zjawisk naturalnych, takich
jak: huragany, tsunami, powodzie czy osuwiska. Przyczy-
niajg sie one do utrudnien w transporcie metalu, a takze
doprowadzajg do zaktdcen w dostawach energii niezbed-
nej do jego produkc;ji.

Wymienione czynniki sg powodem licznych wzrostéw
i spadkow cen na rynku aluminium. Jednak analiza da-
nych przedstawionych na rys. 1 pozwala zauwazy¢ ry-
sujgcy sie diugofalowy trend wzrostowy, w duzej mierze
spowodowany wzrostem gospodarczym wielu krajow,
w tym azjatyckich.

Analiza cen aluminium na gietdzie LME

Poniewaz najwiecej aluminium pierwotnego sprze-
daje sie za posrednictwem gield, warto doktadniej sie
przyjrzec, jak ksztaltowaty sie ceny tego metalu na jed-
nej z najwiekszych wsréd nich — gietdzie London Metal
Exchange. Tym bardziej, ze ceny aluminium notowane na
londynskiej gietdzie LME sg zblizone do cen na gietdzie
Comex (najwiekszej gietdzie amerykanskiej), co moze
sugerowac ich wptyw na ceny swiatowe. Zatem opisane
wzrosty i spadki $wiatowych cen aluminium bedg zacho-
wywac podobng tendencje jak te obrazujgce np. sprzedaz
konkretnego gatunku aluminium (high grade) na gietdzie
londynskiej. W tablicy przedstawiono $rednie roczne ceny
aluminium z ostatniego pietnastolecia notowane na giet-
dzie LME wraz ze zmiang w stosunku do roku ubiegtego.

TABLICA. Srednie roczne ceny aluminium notowane na gietdzie
LME (high grade) w latach 2002-2016

Rok Srednia za rok, USD/t Zmiana, %
2002 1350,24 -
2003 1431,72 6,03
2004 1715,95 19,85
2005 1898,64 10,65
2006 2569,94 35,36
2007 2637,65 2,63
2008 2571,82 -2,50
2009 1664,83 -35,27
2010 2173,12 30,53
2011 2398,29 10,36
2012 2019,47 -15,80
2013 1845,91 -8,59
2014 1865,87 1,08
2015 1661,81 -10,94
2016 1688,63 1,62
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z LME
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W pierwszych latach rozpatrywanego okresu zauwa-
zalny jest stopniowy wzrost ceny aluminium. Gwattowny
wzrost (podobnie jak w cenie swiatowej) nastgpit w roku
2006, kiedy to zmiana w stosunku do roku ubiegtego wy-
niosta ponad 35%. O tyle samo spadta cena po kryzy-
sie finansowym w roku 2009. Od 2013 r. obserwuje sie
powolng stabilizacje ceny z niewielkg tendencjg spad-
kowa.

Analiza historyczna ma bardzo wazne znaczenie dla
gospodarki w kontekscie sporzgdzania prognoz cen — za-
réwno na krotka, jak i dlugg perspektywe czasu. Prognozy
muszg jednak opiera¢ sie na analizie danych dziennych
a nie $redniorocznych. Na rys. 2 wida¢, jak w ciggu ostat-
nich pieciu lat ksztattowaty sie dzienne ceny aluminium na
gietdzie LME, co moze postuzy¢ do prognoz dtugotermi-
nowych (np. na najblizsze piec lat).
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Rys. 2. Ceny spot aluminium w latach 2012-2016 na gietdzie LME
(zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z LME)

Rok 2012 okazat sie na rynku aluminium jednym ze spo-
kojniejszych w ostatnich latach. Cena surowca oscylowata
wysoko i stabilnie w okolicach 2000 USD/t. Rok 2013 to
z kolei redukcja wartosci aluminium — $rednia cena tego
metalu we wspomnianym okresie wyniosta niecate 1850
USD/t. Taki poziom cenowy utrzymywat sie réwniez w roku
kolejnym, ktory charakteryzowat sie duzym spokojem za-
réwno na rynku aluminium, jak i pozostatych surowcow no-
towanych na najwiekszych gietdach $wiatowych. Sytuacja
zaczeta sie zmienia¢ na przetomie roku 2014 i 2015. Cena
aluminium dos$¢ gwattownie spadta, czego konsekwencjg
byto przebicie poziomu 1500 USD/t. Srednia miesieczna
cena w 2015 r. wyniosta ok. 1660 USD/t i byta nizsza od
wartosci z roku poprzedniego o ponad 10%.
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Rys. 3. Ceny spot aluminium od maja 2016 do maja 2017 r. na gieldzie
LME (zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z LME)

567

W celu sporzgdzenia prognozy krétkoterminowej warto
doktadniej zbada¢ ceny z ostatniego roku, np. od maja
2016 do maja 2017 r. (rys. 3). Z tej analizy wynika, ze
w ostatnim roku cena aluminium wahata sie od 1550
USD/t (maj 2016 r.) do 1950 USD/t (marzec 2017 r.), co
daje znaczaca roznice 400 USD/, czyli ok. 26%. Ozna-
cza to, ze rynek aluminium nadal jest niestabilny, wymaga
wiec pilnej obserwaciji i analizy proceséw na nim zacho-
dzgcych.

Analiza rynku a prognozy cen aluminium

Prezentacje gietdowe oraz prognozy bankéw inwesty-
cyjnych wskazujg, ze popyt na aluminium bedzie rost,
cho¢ obecnie na rynku globalnym obserwowana jest
nadwyzka popytu nad podazg [7]. Takze aktualne pro-
gnozy krétkoterminowe mowig o ustabilizowaniu sie ceny
aluminium, sg one jednak obarczone duzym ryzykiem,
poniewaz poza zjawiskami gospodarczymi ma na nie
wptyw trudny do przewidzenia kapitat spekulacyjny, ktory
réwniez przyczynit sie do gwattownych zmian w cenach
aluminium w ostatnich latach. Zatem przy sporzadzaniu
prognoz na najblizsze okresy nalezy uwzgledni¢ wptyw
tego czynnika.

Natomiast w ujeciu trendéw dtugookresowych moz-
na prognozowac¢ dalszy stabilny wzrost cen surowca.
Wynika¢ to moze z narastajgcego popytu na aluminium
w krajach rozwijajgcych sie, coraz szerszego jego zasto-
sowania w przemysle motoryzacyjnym, lotniczym, bu-
dowlanym, chtodniczym, opakowan i maszyn. Kolejnym
powodem wzrostu cen moga by¢ rosngce koszty jego pro-
dukciji, w tym wzrost cen energii elektryczne;.

Z drugiej strony nalezy wzig¢ pod uwage rozwijajgcy sie
coraz dynamiczniej recykling aluminium, pojawiajgce sie
efektywniejsze metody odzysku tego surowca, wzrastaja-
cg produkcje metalu w Chinach oraz rosngce zastosowa-
nie kompozytéw zastepujgcych aluminium.

Podsumowanie

Z roku na rok rynek aluminium nabiera na Swiecie co-
raz wiekszego znaczenia ze wzgledu na rosngcy popyt na
ten surowiec w licznych sektorach gospodarki oraz dyna-
miczny rozwoj wielu gospodarek. Analiza rynku pokazata,
ze na przestrzeni XX i XX| w. zachodzity na nim duze,
a czasem gwattowne zmiany, spowodowane réznymi
czynnikami, m.in. na skutek $wiatowych kryzyséw finan-
sowych i zmian polityczno-gospodarczych. Biorgc pod
uwage opisane czynniki, a takze wzrost znaczenia metalu
oraz Swiatowy rozwoj gospodarczy, mozna zatozy¢, ze
cena aluminium w dtuzszym okresie zachowa tendencje
stabilnego wzrostu.

LITERATURA

1. Michalski B. ,Rynek aluminium”. Uniwersytet Wroctawski: http://www.
ism.uni.wroc.pl/sites/ism/art/michalski_rynek_aluminium.pdf (dostep:
30.05.2017).

2. lwaszczuk N., Wzorek A., tamasz B. “Relationship between copper
price and selected metals prices”. Key Engineering Materials. 682
(2016): s. 336-341.

3. Physical Commodities Trading: http://physicaltraders.com/ (dostep:
30.05.2017).

4. London Metal Exchange: https://www.Ime.com/ (dostep: 30.05.2017).

5. Dudzinski J. ,Boom surowcowy obecnej dekady. Cechy, przyczyny,
skutki”. Studia i Prace WNEiZ. 13 (2009).

6. Jajuga K., Jajuga T. ,Inwestycje”. Warszawa: PWN, s. 328.

7. ,Rynek aluminium w Polsce 2013/2014. Raport”. Nowa Stal (2015):
s. 43. [ ]



