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Impact of world sugar prices volatility on financial standing and
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Synopsis. W historii gospodarczej $wiata cukier jest uznawany za jeden z pierwszych produktow
globalnych, a sytuacja podazowo-popytowa na $wiatowym rynku miata duzy wplyw na rozwoj
rynkoéw lokalnych. Polski sektor cukrowniczy od wielu lat pozostaje pod wpltywem rynku
Swiatowego. Reforma systemu regulacji rynku cukru w UE spowodowala, 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. ROwnoczesnie system regulacji rynku powoduje, ze 200
tys.t cukru musi by¢ importowane, aby pokry¢ roznicg migdzy zapotrzebowaniem i kwotg
produkcyjna. Polski przemyst cukrowniczy importuje coraz wigksze ilosci trzcinowego cukru
surowego do rafinacji, ktéra umozliwia lepsze wykorzystanie czynnikow produkcji. Ceny rynku
Swiatowego wyraznie wplywaty na ceny zbytu w kraju i wyniki finansowe sektora.

Stowa kluczowe: cukier, trzcina cukrowa, buraki cukrowe, rynek $wiatowy handel zagraniczny,
przewagi komparatywne, zmienno$¢ cen.

Abstract. Sugar is considered as one of the first global commodities in the economic history of the
world. The relations of supply and demand in the world have had a considerable influence on the
development of local markets. In effect of the EU sugar market regime reform, both the European and
the domestic markets are more and more reliant on the situation in the world market. The production
capacity of the domestic sugar industry exceeds the demand on the internal market and therefore
surpluses are exported. At the same time the market regime creates a necessity to import of 200
thousand tons of sugar in order to bridge the gap between the domestic demand and the production
quota. Polish sugar industry imports more and more cane sugar for refining which increases the
utilization level of its production factors. World prices have had a considerable influence on the
domestic prices and thus financial standing of the sector.

Key words: sugar, sugar cane, sugar beets, world market, foreign trade, comparative advantage, price
volatility,

Wstep

Cukier jest zaliczany do produktow, ktore odegraly istota role w gospodarczym
rozwoju $wiata. Dotyczylo to zmian w rolnictwie, przemysle spozywczym, handlu
zagranicznym, a takze struktury popytu na zywnos$¢. Trzcina cukrowa jest wymieniana w
grupie szesciu roslin, ktére zmienily oblicze $wiata [Hobhouse 2001]. Ze wzgledu na duze
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znaczenie handlowe cukier jest uznawany za jeden z pierwszych produktow globalnych.
Przemyst cukrowniczy i spirytusowy byly glownymi sitami sprawczymi, ktore w XIX w.
przeksztatcity niemiecka gospodarke w kapitalistyczna potege.W Anglii analogiczna role
odegral przemys! metalurgiczny i tytoniowy, gdyz cukier importowano z licznych kolonii
[Sombart 1983]. W europejskim rolnictwie buraki cukrowe majg duze znaczenie, gdyz
naleza do ro$lin o najwyzszej produktywnosci z hektara uprawy oraz rozpoczynaja
zmianowanie ro$lin na dobrych kompleksach glebowych [Starczewski 2006]. W Brazylii,
ktora wytwarza 35-40% swiatowej produkeji cukru, trzcina cukrowa jest wykorzystywana
takze do produkcji bioetanolu. Obecnie cukier jest produktem powszechnie uzywanym jako
srodek stodzacy w gospodarstwach domowych oraz waznym komponentem surowcowym
(generic product) we wtornym przetworstwie zywnosci [Merki 1993].

Cukier jest produkowany w okoto 100 krajach na $wiecie, a 30-35% S$wiatowej
produkcji jest przedmiotem eksportu [Koo i Taylor 2012]. Duzy udzial handlu
zagranicznego w podazy wskazuje, ze sytuacja na rynku $wiatowym moze mieé¢ duzy
wplyw na rynki lokalne. Konkurencyjno$¢ na rynkach migdzynarodowych oraz warunki
handlu zagranicznego, bgdace w znacznym stopniu wynikiem negocjacji GATT/WTO
[Agreement... 1994], sa glownymi czynnikami uwzglednianymi w tworzeniu polityki
wobec sektora [Mitchell 2003]. Przyktadami sa reforma regulacji rynku cukru w UE w
latach 2006/07-2009/10 [Rozporzadzenie Rady (WE) nr 318/2006... 2006; Rozporzadzenie
Rady (WE) nr 319/2006... 2006, Rozporzadzenie Rady (WE) nr 320/2006... 2006] oraz
regulacje rynkowe w Stanach Zjednoczonych [Jurenas 2012].

Istotnym zagadnieniem badawczym jest zatem ocena wplywu sytuacji na §wiatowym
rynku cukru na rynek krajowy, a w szczegdlnosci na sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa
przemyshu cukrowniczego w latach 2000-2012.

Problem zmiennosci cen na rynku swiatowym

Rynek jest mechanizmem, za posrednictwem ktorego kupujacy i sprzedajacy
oddziatujg na siebie, aby okresli¢ ceng i ilo§¢ sprzedawanego dobra lub ustugi. Mechanizm
rynkowy rozwiazuje trzy podstawowe problemy ekonomiczne. Po pierwsze, jakie dobra sa
wytwarzane, a decyduja o tym codzienne decyzje konsumentdow odnosnie zakupow.
Drugim problemem rozwiazywanym przez rynek jest sposob wytwarzania dobra i ustugi, a
duzy wplyw na to wywiera konkurencja (competition) miedzy producentami. Wreszcie
rynek okresla, dla kogo sa produkowane towary [Samuelson i Nordhaus 2004]. To ogodlne
wprowadzenie wyraznie uwidacznia, ze rynek skltada si¢ z trzech podstawowych
elementow: popytu, podazy oraz cen. Ceny sa podstawowym wyznacznikiem relacji
popytowo-podazowych oraz odzwierciedlaja stan réwnowagi rynkowej. Na rynku
produktow rolno-spozywczych protekcjonistyczna polityka jest silng ingerencja w prawa
rynkowe i ma duzy wplyw na ceny.

W dobie globalizacji i integracji regionalnej zacies$niaja si¢ wzajemne powigzania
rynkéw. Sytuacja na duzych zintegrowanych rynkach moze wywiera¢ ogromny wplyw na
rynki lokalne i krajowe (wewngtrzne). Decydujaca rolg w tym zakresie odgrywaja ceny, a
wyraznym tego przyktadem na efektywnych rynkach jest prawo jednej ceny (law of one
price) [Lamont i Thaler 2003]. Szczegodlng rol¢ w tym zakresie odgrywa zmienno$¢ cen,
ktora czgsto jest okreslana takze jako wahliwos$¢ (volatility). Zmienno$¢ cen jest kategoria,
ktora opisuje dwa zjawiska: zakres i charakter ruchow obserwowanych wartosci oraz
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zroznicowanie ich nasilenia w czasie [Figiel i in. 2012]. Zmienno$¢ cen ma liczne
konsekwencje dla uczestnikow rynku, ale gtownym jej efektem jest ryzyko zwiazane z
prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej i jego wptyw na wyniki finansowe. Ryzyko
wprowadza element niepewnosci w procesach decyzyjnych. W tym kontekscie znajomosé
przyczyn zmienno$ci cen, a przede wszystkim przewidywania tendencji rozwojowych w
przysztosci, moze by¢ elementem budowy trwatych przewag konkurencyjnych [Figiel i in.
2012].

Ceny na rynkach zywnos$ciowych, podobnie zreszta jak na innych rynkach, sa
determinowane przez wiele roznych czynnikow. Sita i kierunek oddziatywania wszystkich
determinant nie sa w praktyce mozliwe do przewidzenia. Wiele czynnikéw oddziatluje
réznokierunkowo, a ponadto wpltyw wigkszosci z nich jest zmienny w czasie. Rozwoj
statystycznych i ekonometrycznych metod analizy umozliwia wykorzystanie wielu
narzgdzi, ktore w zalezno$ci od potrzeb badawczych i dostgpnych danych empirycznych
bazuja na analizie zaleznosci (korelacji i regresji), analizie szeregéw czasowych czy tez
budowie modeli ekonometrycznych. Prawidtowosci okreslajace zmienno$¢ cen sa zawarte
w strukturze szeregu czasowego, ktory sklada si¢ z nastgpujacych elementow: trendu,
wahan cyklicznych, wahan sezonowych i wahan przypadkowych. Analiza sktadowych
szeregu czasowego wymaga wyodrgbnienia  poszczegodlnych elementow, czyli
dekompozycji szeregu czasowego [Figiel, Hamulczuk i1 Klimkowski 2012].

W latach 2007-2011 ceny surowcoéw rolnych i produktow zywnosciowych
wykazywaly silng tendencj¢ wzrostowa, ale rownocze$nie duze wahania [Mitchell 2008].
Wedhug danych FAO w 2011 r. indeks cen zywno$ci w odniesieniu do okresu bazowego
2002-2004 wyniost 228%. Analiza wykazala duze wzrosty cen we wszystkich
podstawowych grupach towarowych, w tym w najwigkszym stopniu wzrosty ceny cukru
(369%) [Food... 2012]. Powodéw dynamicznych zmian §wiatowych cen zywnosSci jest
wiele, a najwazniejsze to wzrost liczby ludnosci i poprawa sytuacji dochodowej w krajach
rozwijajacych sig, ktora prowadzi do zmiany modelu konsumpcji (westernisation of diet),
zmiany klimatyczne wplywajace na poziom 1 jako$¢ zbiorow, transmisja cen nosnikow
energii na produkty rolne, protekcjonistyczna polityka rolna oraz dzialania spekulacyjne,
gdyz kapital jest najbardziej mobilnym czynnikiem produkcji i przemieszcza si¢ w
poszukiwaniu najwyzszych stop zwrotu [Figiel 2012].

Sytuacja na swiatowym rynku cukru

Cukier pozostaje podstawowym srodkiem stodzacym na $wiecie, a decyduja o tym
jego wilasciwosci oraz ugruntowana historycznie protekcjonistyczna polityka wobec
cukrownictwa [Merki 1993]. Natgzenie konkurencji rynkowej obrazuje pig¢ sit, a jedna z
nich jest zagrozenie ze strony produktow substytucyjnych [Porter 2006]. Przemyst
cukrowniczy w wigkszos$ci krajow ma struktur¢ oligopolistyczna, a duze koncerny
cukrownicze maja bardzo silng pozycje rynkowa. W ostatnich latach dynamicznie rozwija
si¢ produkcja i popyt ze strony przemyshu spozywczego na syropy skrobiowe HFCS (High
Fructose Corn Syrup). Przykladem takiego produktu jest wytwarzana z ziarna zbdz
izoglukoza, ktora stanowi coraz silniejsza konkurencj¢ wobec cukru, na przyklad w
produkcji napojow bezalkoholowych. Midd pszczeli oraz niskokaloryczne $rodki stodzace
(aspartam, acesulfam-K, sacharyna) sa substytutami cukru, ale rdéznia si¢ od niego
wlasciwosciami, a ich udzial w rynku srodkow stodzacych pozostaje niewielki.
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W latach 1990-2012 $wiatowy rynek cukru charakteryzowat si¢ wysoka dynamika
rozwoju. Produkcja wyrazona w ekwiwalencie cukru surowego” wzrosta o 62%, do 176
mint. W tym samym okresie $§wiatowa konsumpcja zwigkszyla si¢ o 52%, do 165 mint.
Srednioroczny wzrost produkcji w ujeciu bezwzglednym wynosit 2,9 mint, a konsumpcji
2,6 mlnt. Wzrost produkcji w poszczegdlnych sezonach, w odréznieniu od konsumpcji,
wykazywal wahania powodowane zmiennymi warunkami pogodowymi. Wigksza
dynamika produkcji niz konsumpcji skutkowata duzymi zapasami koncowymi. Relacja
zapasow koncowych do konsumpcji na $wiatowym rynku cukru jest podstawowym
wskaznikiem oceny stanu réwnowagi rynkowej [Koo i Taylor 2012]. W analizowanym
okresie zapasy koncowe stanowity 27-50% produkcji i byly jednym z czynnikow
wywierajacych presjg¢ na $wiatowe ceny cukru. Najnizsze ceny w wystgpowaty w sezonach,
kiedy zapasy przekraczaty poziom 45% konsumpc;ji (rys. 1).

Dynamika produkcji cukru jest r6zna w poszczegélnych regionach §wiata. Od wielu
lat jest obserwowany wzrost przetworstwa trzciny cukrowej w krajach rozwijajacych sig¢
gospodarczo oraz stabilizacja przetworstwa burakéw cukrowych w panstwach
uprzemystowionych. Udzial cukru trzcinowego w $wiatowej produkcji wynosi obecnie
okoto 80%, wobec okoto 60% na poczatku lat 90. XX w. Najwigkszymi producentami
cukru na $wiecie sa Brazylia (23%), Indie (15%), UE (9,7%), Chiny (9%), Tajlandia (5,4%)
i Stany Zjednoczone (4,5%). Popyt na cukier kreuja gtéownie kraje charakteryzujace si¢
duza liczba ludnosci: Indie (23 mint), Chiny (14 mint), UE (17,2 mint), Stany
Zjednoczone (10,2 min t) oraz Brazylia (11,7 min t) [F.O.... 2012].
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Rys. 1. Swiatowa produkcja, konsumpcja oraz zapasy koncowe i ceny cukru surowego
Fig. 1. World production, consumption, the final stock and raw sugar prices

Zrédho: opracowanie whasne na podstawie opracowania [Rynek... 1992-2012].

Na $wiatowych gietdach towarowych sa notowane ceny dwoch rodzajéow cukru:
surowego i bialego. Najbardziej reprezentatywne i najpowszechniej wykorzystywane w
analizach rynkowych sa notowania cukru surowego na gietdzie w Nowym Jorku (kontrakt
nr 11) oraz cukru bialego na gieldzie w Londynie (kontrakt nr 5). W latach 1990-2005
Swiatowe ceny wykazywaly relatywnie niewielkie wahania. Powodem tego byly duze

% Cukry surowe oznaczaja cukry bez dodatku $rodkéw aromatyzujacych, barwiacych lub innych substancji, o
zawarto$ci wagowej sacharozy mniejszej niz 99,5% w stanie suchym, okreslonej metoda polarymetryczng. Cukry
biate oznaczaja cukry bez dodatku $rodkéw aromatyzujacych, barwiacych lub innych substancji, o zawartosci
wagowe]j sacharozy 99,5% lub wigcej w stanie suchym, okreslonej metoda polarymetryczng. Cukier biaty
standardowe;j jakosci musi posiada¢ nastgpujace wlasciwosci: maksymalna zawartos¢ wilgoci 0,06%, jednorodne
granulowane krysztatki, minimalna polaryzacja 99,7°, maksymalna zawarto§¢ cukru inwertowanego 0,04%.
Cukrem surowym standardowej jakosci jest cukier, z ktorego uzysk cukru biatego wynosi 92% [Rozporzadzenie
Rady (WE) NR 318/2006... 2006, zatacznik I, punkt II i III].
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zapasy koncowe, mala dynamika popytu w krajach rozwijajacych si¢ gospodarczo oraz
stosunkowo niskie ceny ropy naftowej. Sytuacja zmienita si¢ diametralnie w latach 2009-
2012, kiedy ceny cukru wzrosty do rekordowego poziomu 700-800 USD/t (rys. 2).
Gwaltowny wzrost cen znaczaco wplynat na zmienno$¢ cen cukru w dlugim okresie.
Statystyki opisowe szeregu czasowego wykazaty duze réznice migdzy minimalnymi i
maksymalnymi warto§ciami. Wspotczynniki zmiennosci takze osiagnety wysokie wartosci
0,40-0,45 (tab. 1).

Powodem tak gwaltownego wzrostu cen mogl by¢ rosnacy popyt ze strony
dynamicznie rozwijajacych si¢ gospodarczo krajow Azji, w tym glownie Chin i Indii.
Nalezy jednak pamigtaé, ze w ostatnich latach nie tylko relacje podazowo-popytowe
decydowaty o wysokim poziomie cen. Analiza statystyczna wykazata, ze wystepuje bardzo
staba zalezno$¢ migdzy poziomem zapasow koncowych i cenami cukru. Wartos$¢
wspotczynnika korelacji Pearsona wyniosta R=-0,15 i byla nieistotna statystycznie [Aczel
2000].

Wigksza rolg odgrywata transmisja cen no$nikow energii oraz dziatania na gietdach
towarowych o charakterze spekulacyjnym. Przy wysokich cenach ropy naftowej Brazylia,
ktora jest najwigkszym producentem cukru na $wiecie, duze iloSci trzciny cukrowej
przeznacza na produkcje bioetanolu. Duzy wpltyw cen no$nikéw energii na ceny cukru
wystepowatl takze w przesztosci, a przyktadem jest kryzys energetyczny w latach 70. i 80.
XX w. [Isermeyer i Kleinhanf 2005]. Istotnym czynnikiem wzrostu $wiatowych cen byta
takze reforma regulacji rynku w UE, ktorej efektem byto zmniejszenie produkcji i
dotowanego eksportu. Zmniejszenie podazy (dotowanego eksportu) unijnego cukru na
rynku $wiatowym przy réwnoczesnym wzroscie importu do UE mogto przyczyni¢ si¢ do
wzrostu cen. Negatywny wplyw na rynek Swiatowy dotowanego cksportu z UE byt
wielokrotnie przedmiotem krytyki ze strony WTO [European... 2005].
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Rys. 2. Swiatowe ceny cukru
Fig. 2. World sugar prices
Zrédto: ,,[Rynek... 1992-2012].

Istotnym elementem analizy §wiatowych cen sa rdznice mi¢dzy cenami cukru biatego
i surowego. Skala tej rdznicy, koszty frachtu oraz ochrona celna maja ogromny wptyw na
optacalno$¢ rafinacji cukru surowego [Schiweck i in. 2000]. W omawianym okresie roéznice
w poziomie cen cukru bialego i surowego znaczaco si¢ zmieniaty: od $rednio 110 USD/t w
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2012 r. do zaledwie 36 USD/t w 2000 r. Dodatkowymi czynnikami decydujacymi o
rentownosci rafinacji sg koszty frachtu (szacowane na 50-125 USD/t) oraz kursy walutowe,
w tym w szczegolnosci brazylijskiego reala [Isermeyer i Kleinhanf 2005].

Tabela 1. Statystyki opisowe szeregéw czasowych §wiatowych cen cukru

Table 1. Descriptive statistics for world sugar prices time series

Miesigezne swiatowe ceny w latach 1990-2012
Statystyka
cukru surowego cukru biatego
Srednia 284,8 350,5
Mediana 247.5 309,2
Odchylenie standardowe 1339 141,8
Warto$¢ maksymalna 790,2 808,5
Warto$¢ minimalna 120,9 167,7
Wspotczynniki zmienno$ci 0,470 0,405

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie opracowania [Rynek... 1992-2012].

Wplyw swiatowych cen cukru na sytuacje w krajowego sektora
cukrowniczego

Polski sektor cukrowniczy przeszedl proces glgbokiej restrukturyzacji na poziomie
rolnictwa i przemystu cukrowniczego. W okresie 2006-2012 duzy wplyw na sytuacjg w
branzy wywarta reforma systemu regulacji rynku cukru w UE. W ramach reformy kwota
produkcji cukru zostata ostatecznie zmniejszona, do 1405,6 tys. t rocznie w ekwiwalencie
cukru biatego. Limit produkc;ji jest o okoto 200 tys. t mniejszy od zuzycia krajowego oraz o
400-450 tys.t od potencjatu produkcyjnego krajowych zakladéw. Konsekwencja
wspomnianych reform jest coraz silniejsze uzaleznienie sektora od sytuacji na rynkach
zewngtrznych, gdyz import odgrywa istotna rol¢ w zaopatrzeniu rynku. Udzial importu w
zaopatrzeniu rynku, mierzony wskaznikiem penetracji importowej, zwigkszyt si¢ z 3% w
latach 1995-1999 do 10% w ostatnich trzech latach. Samowystarczalno$¢ (self sufficiency),
mierzona relacja produkcji do zuzycia krajowego, spadta z 123% do 103% [Szajner 2011].
W latach 2010-2012 koncerny cukrownicze importuja takze znaczne ilosci trzcinowego
cukru do rafinacji, ktéra w okresie marzec-kwiecien umozliwia lepsze wykorzystanie
posiadanych zasobow pracy i kapitalu oraz pozytywnie wplywa na efektywnosc
gospodarowania. Nadwyzki podazy na rynku (tzw. cukier pozakwotowy) w przewazajacej
wigkszo$ci sa eksportowane poza obszar UE. Ceny rynku $wiatowego wplywaja na
optacalno$¢ transakcji handlowych. Wysokie swiatowe ceny sa korzystne dla eksporteréw,
ale jednoczesnie podnosza koszty rafinacji.

Oceng wpltywu cen $wiatowych na sytuacje krajowego sektora cukrowniczego
przeprowadzono wykorzystujac analize korelacji. Wykorzystujac wspotczynniki korelacji
Pearsona zbadano sitg wplywu zmian cen $wiatowych na poziom krajowych cen zbytu oraz
na sytuacje finansowa cukrowni mierzona rentownos$cig netto. Analiza statystyczna
wykazata, ze ceny zbytu cukru (w workach 50 kg) sa pozytywnie skorelowane z cenami
Swiatowymi. Wartos¢ wspotczynnika korelacji wyniosta R=0,51 i byt on statystycznie
istotny.
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Popyt na cukier na rynku krajowym od wielu lat waha si¢ w granicach 1,55 -
1,60 mint rocznie oraz, podobnie jak w wigkszosci krajow uprzemystowionych, jest
nieelastyczny. Zmienia si¢ jednak struktura popytu, gdyz maleje zuzycie cukru w
gospodarstwach domowych i wzrasta w przemysle spozywczym. W warunkach stabilnego
popytu wewngtrznego wpltyw rynku Swiatowego staje si¢ bardziej wyrazny (rys. 3).
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Rys. 3. Swiatowe ceny cukru biatego, ceny zbytu w kraju i rentownos¢ netto przemystu cukrowniczego

Fig. 3. World raw sugar prices, domestic producer prices and net profitability of sugar industry

Zrédio: ,,[Rynek... 1992-2012].

Sytuacja finansowa przemystu cukrowniczego jest uzalezniona od wielu czynnikoéw, w
tym przede wszystkim od cen i efektywnosci gospodarowania [Szajner 2012]. Jednym z
bardziej istotnych czynnikoéw determinujacych wyniki finansowe cukrowni sa ceny cukru w
kraju 1 na rynkach zewngtrznych. Przemyst cukrowniczy w dtugim okresie charakteryzowat
si¢ duza zmienno$cia wynikow finansowych [Urban 2008]. Na potrzeby niniejszego
opracowania oceng sytuacji finansowej ograniczono do wskaznika rentownosci netto, ktory
jest relacja zysku (straty) netto do przychodow netto. W latach 2009-2012 branza osiagata
bardzo dobre wyniki finansowe, gdyz rentowno$¢ netto wynosita 8-19% przychodéow netto,
wobec 4-5% $rednio w przemySle spozywczym. Innym wskaznikiem obrazujacym
kondycj¢ finansowa jest biezaca ptynnos¢ finansowa, ktéra jest relacja aktywow
obrotowych do pasywow biezacych. W latach 2010-2012 r. wskazniki plynnosci
finansowej wynosity 3, co mozna interpretowaé jako nadptynnos$¢ finansowa i sugeruje
wystgpowanie pewnych trudnosci z zagospodarowaniem $rodkéw [Rynek... 2012, ss. 15-
16]. Wysoka rentownos¢ 1 nadplynnos¢ finansowa osiggnigto w warunkach bardzo
wysokich cen w kraju i na S$wiecie oraz w wyniku glebokich przeksztatcen
restrukturyzacyjnych. Wspodlczynniki korelacji Pearsona migdzy poziomem cen
$wiatowych 1 rentownoscia netto krajowego przemystu cukrowniczego wyniost +0,74 i byt
istotny statystycznie. Wplyw cen swiatowych na sytuacj¢ finansowa sektora jest bardzo
wyrazny.

Whnioski

Swiatowy rynek cukru jest jednym z najbardziej dynamicznie rozwijajacych sig
rynkow zywnosciowych, a decyduje o tym rosnacy popyt i produkcja w krajach
rozwijajacych si¢ gospodarczo. Istotny wplyw wywarly takze bezposrednie inwestycje
zagraniczne transnarodowych koncernéw cukrowniczych z krajow uprzemystowionych.
Reforma regulacji rynku cukru w UE spowodowata, ze unijny rynek w coraz wigkszym
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stopniu jest uzalezniony od sytuacji podazowo-popytowej na rynku swiatowym. Nadwyzki
produkcyjne (cukier pozakwotowy) sa kierowane przede wszystkim na eksport.
Roéwnoczesnie zwigkszyla si¢ rola importu w podazy rynkowej. W warunkach rosnacego
znaczenia wymiany handlowej z zagranica ceny na rynku mig¢dzynarodowym wywieraja
duzy wplyw na ceny na rynku unijnym i krajowym. W ostatnich latach ceny zywnosci na
rynku $wiatowym znaczaco wzrosly, a cukier byt produktem o najwyzszej dynamice cen.
Analiza korelacji wykazata, ze krajowe ceny zbytu pozostawaly pod wplywem cen na
rynku $wiatowym. Ceny sa jednym z gltéwnych czynnikéw determinujacych wyniki
finansowe. Wzrost $wiatowych 1 krajowych cen cukru oraz pozytywne efekty
restrukturyzacji przemystu cukrowniczego przyczynily si¢ do wyraznej poprawy wynikow
finansowych. Rentowno$¢ netto i plynnos$¢ finansowa cukrownictwa jest znacznie wyzsza
niz $rednio w przemysle spozywczym, co stwarza solidne fundamenty pod dziatania
inwestycyjne, ktore begda zrodtem przewag konkurencyjnych w przysztosci [Szczepaniak
2011].
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