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Implikacje rosyjskiej agresji na Ukraine dla sektora nawozowego

Podsumowanie: Departament Analiz Ekonomicznych

* Konsekwencje ekonomiczne wojny w Ukrainie dla Swiatowego rynku nawo- YW @PKO_Research
z6w sq powazne. Bedzie to miato negatywne skutki dla bezpieczenstwo zyw-

. P L . o www.pkobp.pl/centrum-analiz
noSciowego szczego6lnie wielu, mniej zamoznych region6w $wiata.

o Biatorus i Rosja majg znaczgcy udziat w $wiatowym eksporcie nawozéw Zesp()i Analiz Sektorowych
potasowych (blisko 40% tqcznie) oraz wielosktadnikowych. Rosja jest row- analizy.sektorowe@pkobp.pl
niez waznym graczem na $wiatowym rynku nawozow azotowych (12%). 22 521 87 39

e Polska w relatywnie matym stopniu zaspokaja swoje potrzeby krajowq Maciej Rozkrut

produkcjq w przypadku nawozow potasowych (w ok. 40%, w tym nawozow
wielosktadnikowych majgcych w sktadzie potas). Wyzwaniem bedzie ich za-
stgpienie w krotkim terminie ze wzgledu na wysokq koncentracje tego rynku
i duze znaczenie Rosji i Biatorusi.

o Ukraina jest istotnym partnerem eksportowym dla Polski w segmencie na-
wozowym. W tym aspekcie wojna moze tymczasowo zwiekszy¢ podaz nawo-
76w o te cze$¢ produkgji, ktora trafitaby do naszych sgsiadow.

o Wszystkie rodzaje nawozéw silnie drozaty od poczgtku 2021. W lutym
mocznik byt o 122%, superfosfat potrojny o ok. 52% drozszy r/r.

e Polscy producenci muszq zmierzy¢ sie z wysokimi cenami surowcéw do
produkgji - przede wszystkim gazu ziemnego (w lutym +300% r/r), ale rowniez
fosforytow (+96% r/r) i soli potasowej (+93% r/r). Niewielkim pocieszeniem
jest niedawna przecena uprawnien do emisji CO2 (-24% od szczytu w lutym).

e Rosng ceny ptodéw rolnych, gtownie za sprawg wojny w Ukrainie. Powinno
to ogranicza¢ negatywny wptyw na popyt na nawozy.

Znaczenie Rosji, Biatorusi i Ukrainy na Swiatowym rynku nawozéw

e Zar6éwno Rosja, jak i Biatorus, majg duze znaczenie w $wia- ~ Wykres 1. Gtéwne kierunki eksportu nawozéw z Rosji
towej produkgji i handlu nawozami. Bardzo istotny z punktu i Biatorusi w 2020
widzenia Unii Europejskiej jest rynek nawozéw azotowych, 100% -
czyli przede wszystkim mocznika i saletry amonowej, a Rosja 90% -

i Biatoru$ odpowiadajq tqcznie za ok. 12% ich $wiatowego 80%
eksportu.

o Biatoru$ i Rosja sq na drugim i trzecim miejscu na $wiecie 70% m Pozostali
pod wzgledem warto$ci wyeksportowanych nawozéw pota- 60% 1 m Chiny
sowych. Rynek ten jest silnie skoncentrowany (zalezny od 50% 4 & Indie
wystepowania zt67 soli potasowej) - nasi wschodni sgsiedzi 40% - = USA
odpowiadajq za blisko 40% $wiatowego eksportu, kolejne 30% 4 - 21% 2 _
40% dostarcza Kanada. 20% Brazylia

« Oba kraje majq bardzo niewielki udziat w eksporcie nawo- 10% = UE
z6w fosforowych (m.in. fosforanu amonu (DAP) i superfosfat 0%
potréjny (TSP)). \ Azotowe Potasowe | Potasowe

e Ukraina jest uzalezniona od importu nawoz6w. Eksportuje ) )

Rosja Biatoru$

jedynie niewielkie iloSci nawozéw azotowych. .
Zrédto: PKO Bank Polski na podstawie danych Comtrade
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o W segmencie nawozow azotowych gtownymi eksporterami sq Chiny (ok. 12% warto$ci $wiatowego eksportu) oraz
kraje Zatoki Perskiej (Katar, Arabia Saudyjska i Oman - po 5-6%) i Holandia (5%).

o Za eksport nawozow fosforowych odpowiadajq przede wszystkim Chiny (26% warto$ci $wiatowego eksportu), Ma-
roko (25%), Izrael (15%) i Egipt (9%). Chiny sq réwniez liderami w eksporcie nawozow wielosktadnikowych (17%),
przed Marokiem (16%), Rosjq (14%) i USA (10%).

Wuykres 2. Udziat w $wiatowym eksporcie nawozéw w latach 2001-2020
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Zrodto: PKO Bank Polski na podstawie danych Comtrade
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Produkcja nawozow w Polsce a handel zagraniczny

o Polska produkcja nawozéw koncentruje sie na na-
wozach azotowych - w przeliczeniu na czysty sktadnik

stanowi ok. 70% og6tu wyprodukowanych nawozow.

W ostatnich latach wzrost polskiej produkcji zanoto-
wano jedynie w grupie nawozow azotowych.

Polskie zapotrzebowanie na nawozy najmocniej za-
spokajane jest importem w segmencie nawozow po-
tasowych, w tym wielosktadnikowych zawierajgcych
potas.

Polska produkcja nawozéw azotowych pozwala na
pokrycie standardowego zapotrzebowania krajo-
wego. W przypadku nawozow fosforowych ich pro-
dukcja odpowiada ok. 90% popytu na ten rodzaj pro-
duktu w Polsce.

Wuykres 3. Produkcja nawozéw w przeliczeniu na czysty
sktadnik, w tysigcach ton
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Zrédto: PKO Bank Polski na podstawie danych GUS

Tabela 1. Udziat krajowej produkcji w dostawach krajowych (w przeliczeniu na czysty sktadnik)

2010 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
azotowe 123% 112% 113% 105% 102% 100% 108% 102% 101%
fosforowe 117% 95% 93% 104% 94% 94% 92% 93% 88%
potasowe 43% 39% 36% 44% 40% 42% 40% 40% 37%

Zrodto: PKO Bank Polski na podstawie danych GUS

 Rosja i Biatorus$ sq bardzo istotnymi kierun- ~ Wuykres 4. Polski import nawozow w 2020
kami dla polskiego importu nawozow potaso-
wych i wielosktadnikowych. 100% -

e Ukraina z kolei jest waznym odbiorcq nawo- 80% - _
z6w. Najmocniej jest to widoczne w przypadku = Pozostali
nawozéw fosforowych - trafiato tam niemal 60% 1 m Ukraina
60% naszego eksportu. Tymczasowe ograni- 40% 4 31% )
czenie tego kierunku handlu powinno wspiera¢ 38% Rosja
krajowq podaz nawozéw. 20% A 4% m Biatorus

e Innymi waznymi kierunkami polskiego importu 0% 1 Emg : :
nawozow sq Niemcy (ok. 28% importu nawo- azotowe fosforowe potasowe wieloskta-
z6w azotowych), Holandia i Maroko (kolejno dnikowe
65% i 34% importu nawozow fosforowych) Zrédto: PKO Bank Polski na podstawie danych Eurostat
oraz Litwa (15% nawozoéw wielosktadniko-
wych). Kierunek litewski rowniez moze ucier-  Wykres 5. Polski eksport nawozow w 2020
pie¢ w wyniku implikacji gospodarczych wojny 100% -
na Ukrainie, gdyz byt kluczowym partnerem
Biatorusi w handlu nawozami potasowymi. 80% -

e Ceny nawozow szybko rosty od poczqtku 2021 60% | = Pozostali
i zblizajq sie lub przekroczyty (mocznik) szczyty = Ukraina
z 2008. Drozejq wszystkie rodzaje nawozow 40% .
oraz surowce potrzebne do ich wyproduko- 20% - Rosja
wania. - - m Biatoru$

o Silnymi wzrostami cen cechowaty sie fosfo- 0% —
ryty i sél potasowa - gtéwne surowce do pro- azotowe fosforowe potasowe Wie!oskio—
dukcji kolejno nawozow fosforowych i potaso- dnikowe

Zrédto: PKO Bank Polski na podstawie danych Eurostat

wych.
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e Nawet do 80% kosztu produkcji nawozéw azotowych stanowiq koszty gazu ziemnego, a jego ceny w Europie utrzy-
mujq sie na historycznie wysokich poziomach. Sktania to producentéw do ograniczania produkcji w europejskich za-
ktadach, co obserwowali$my tez w listopadzie i grudniu 2021 . Takie dziatania podjeta juz Yara w swoich fabrykach we
Wtoszech i Francji. Wydaje sie, ze skala tego zjawiska nie powinna byc¢ duza ze wzgledu na wysokie ceny nawozow, ni-
skie stany zapasow po okresie ograniczonej produkgji z 2021 i potencjalne wsparcie (dla producentow lub rolnikow) ze
strony rzgddéw majgcych na wzgledzie bezpieczenstwo zywnosciowe.

e Wysokie ceny nawozéw sktaniajqg rolnikow do ograniczania bqdz optymalizowania ich zuzycia. Skale takich dostoso-
wan w produkgji rolnej powinny ogranicza¢ bardzo wysokie ceny wielu ptodéw rolnych.

e Mniejsze zuzycie nawozow i wysokie ceny ptodow rolnych mogq doprowadzi¢ do mniejszych plonéw w skali globalnej
i zagrozi¢ bezpieczenstwu zywno$ciowemu, szczegdlnie w mniej zamoznych krajach.

Wuykres 6. Notowania wybranych nawozéw na rynkach $wiatowych
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Zrodto: PKO Bank Polski na podstawie danych Banku Swiatowego; DAP - fosforan amonu, Zatoka Meksykariska, TSP - superfosfat potrojny, Zatoka Meksy-
kanska, mocznik - Morze Czarne, s6l potasowa - Vancouver, Fosforyty - Afryka Pétnocna;

Wuykres 7. Notowania gazu ziemnego na TGE i w Holandii ~ Wuykres 8. Notowania cen uprawnien do emisji CO2
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Zrédto: PKO Bank Polski na podstawie danych TGE i Macrobond; Zrodto: PKO Bank Polski na podstawie danych z Macrobond
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Pozostate implikacje i watki istotne z punktu widzenia sektora nawozowego:

o Unia Europejska zaczeta sankcjonowa¢ import nawozéw potasowych po wyborach prezydenckich na Biatorusi la-
tem 2020. Sankcje zostaty rozszerzone w czerwcu 2021 i obejmowaty juz ok. 20% wartosci importu nawozéw potaso-
wych do Unii. Zakaz importu zostat rozszerzony 2 marca 2022 na cato$¢ biatoruskiego sektora nawoz6éw potaso-
wych. Co wiecej, Litwa zablokowata w grudniu dostep Biatorusinom do swojego portu w Ktajpedze, z ktérego nawozy
rozprowadzane byty po Swiecie. Biatorus chciata przekierowa¢ transport nawozow najpierw do portow totewskich lub
estonskich (oba kraje, solidarnie z Litwg, odmowity), a potem do portow rosyjskich. Na ten moment brak informacji
0 porozumieniu miedzy prezydentami obu panstw. Dla Rosjan takie rozwigzanie moze nie by¢ optymalne, gdyz mogtoby
ograniczy¢ potencjat eksportowy tamtejszego producenta nawozéw potasowych - Uralskali.

o Kanadyjski producent nawoz6éw potasowych, firma Nutrien, zapowiedziat, ze bedzie w stanie zwiekszy¢ produkcje
0 29%. Istnieje jednak ryzyko, ze kanadyjska podaz moze mie¢ problemy z dotarciem na rynki $wiatowe w zwiqgzku
z zapowiadanym na potowe marca strajkiem kolejarzy w tym kraju.

e W zwigzku z dziataniami wojennymi na Ukrainie wstrzymany zostat przesyt amoniaku, jednego z podstawowych su-
rowcow do produkcji nawozow, z Togljatti w obwodzie samarskim do portu w Odessie. Przesytano nim do 2 min ton
surowca rocznie, czyli ok. 40-50% rosyjskiego eksportu amoniaku.

e W wyniku sankcji naktadanych przez panstwa zachodnie na Rosje w odpowiedzi na agresje na Ukraine mozliwosci
transportu morskiego rosyjskich produktow zostaty silnie ograniczone (A.P. Moller-Maersk A/S i Mediterranean
Shipping Co. przestaty obstugiwaé transporty z rosyjskich portow; zmniejszenie ruchu w rosyjskich portach szacowane
jest na 30%) i obarczone podwyzszonym ryzykiem (trudnosci lub brak mozliwosci finansowania i ubezpieczania takich
transakgji handlowych).

e Rosuyjskie Ministerstwo Przemystu i Handlu 4 marca 2022 wydato komunikat sugerujgcy rosyjskim producentom ogra-
niczenie eksportu nawozow. Wczesniej, w listopadzie, Rosjanie ogtosili kwoty eksportowe dla nawozéw azotowych obo-
wigzujqce do konica maja 2022. W lutym Rosja zakazata eksportu saletry amonowej (naw6z azotowy) do konca
kwietnia 2022. Istnieje ryzyko przedtuzenia przez Rosje ograniczen eksportowych lub ich rozszerzenia na inne na-
wozy.

e TrudnoSci z transportem morskim nawozéw, sankcje i inne ograniczenia eksportowe nawozow z Rosji i Biatorusi
zmniejszajq bezpieczenstwo zywnosciowe wielu krajow. Byto to jednym z tematow ostatniej wizyty prezydenta J.Bol-
sonaro w Rosji. Brazylia jest jednym z najwiekszych producentéw zywnosci na Swiecie, ale jednoczesnie jest uzalez-
niona od importu nawozow z Rosji. Po powrocie do kraju prezydent Bolsonaro zapowiedziat rozwdj brazylijskiej produk-
cji nawozow potasowych. W tym celu dgzy do zniesienia zakazu wydobycia surowcow na dziewiczych terenach dorze-
cza Amazonki bogatych w sol potasowaq.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 2252180 84
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl

Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Aleksandra Balkiewicz-Zerek aleksandra.balkiewicz-zerek@pkobp.pl 22 52156 59
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 225218188
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125
Maciej Rozkrut maciej.rozkrut@pkobp.pl 22 521 87 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl 225218128

Jestes$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

3 @PKO_Research
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Materiat zatwierdzit(a): Michat Kolesnikow
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych Zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okres$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogg byé zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263 kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1250 000 000 zt.
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