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e Hel pozyskiwany jest gtéwnie z gazu ziemnego, a optacalna produkcja www.centrumanalizpkobp.pl

wystepuje tylko w nielicznych ztozach. W 2025 r. globalna produkcja wyniosta X @PKO_Research
190 min m3, z czego 76% przypadato na USA i Katar.

Zesp6t Analiz Sektorowych

e Hel jest kluczowy w zastosowaniach specjalistycznych (m.in. MRl - 17%, !
analizy.sektorowe@pkobp.pl

potprzewodniki i przemyst - 17%), a mozliwosci jego zastgpienia sq ograniczone,
przez co wzrost cen nie przektada sig istotnie na spadek zuzycia. Maciej Rozkrut

e Magazynowanie helu jest technicznie trudne i kosztowne, co usztywnia
tancuchy dostaw.

o Wouytqgczenie cze$ci podazy i ograniczenia eksportu z Kataru bedq utrzymywac
wysokie ceny, z ryzykiem zaktocen w sektorach zaleznych od helu, cho¢
w dtuzszym okresie moze to stymulowa¢ wzrost podazy.

e Hel jest drugim najlzejszym pierwiastkiem o kluczowych, Globalna produkcja helu
trudno zastepowalnych wiasciwosciach fizykochemicznych;
jako surowiec nieodnawialny, powstajgcy gtownie w wyniku 200 -

Lo A min m3
rozpadu alfa w skorupie ziemi, tatwo ulatnia sie w warunkach
panujgcych na powierzchni i szybko ucieka do atmosfery 180 4
oraz przestrzeni kosmiczne;j. 160
. Hel produkowany jes.t gtownie poprzez jego od.zgsk.z gazu I I = Pozostate
ziemnego. Proces ten jest ekonomicznie uzasadniony jedynie
w przypadku zt6z o odpowiednio wysokim stezeniu helu, ktore 4, | m Polska
wystepujq relatywnie rzadko na $wiecie. Wedtug danych U.S. = Kanada
Geological Survey globalna produkcja helu wyniosta w 2025 100 + m Algieria
ok. 190 min md z czego 43% przypadato na Stany ]
Zjednoczone, a 33% na Katar. 80 1 = Rosja
e Hel wykorzystywany jest przede wszystkim 60 = Katar
w zastosowaniach  specjalistycznych, w  szczegoélnosci mUSA
w badaniach naukowych i zastosowaniach inzynieryjnych. 401
Istotny udziat w popycie ma sektor medyczny - 17% zuzycia (g |
przypada na systemy obrazowania metodg rezonansu
magnetycznego (MRI). Kolejne 17% zwigzane jest z produkcjq 0 A

potprzewodnikow, $wiattowodow oraz wykorzystaniem helu 2020 2021 2022 2023 2024 2025
jako gazu ochronnego w procesach przemystowych.
Mozliwo$ci substytucji helu sq ograniczone i dotyczq jedynie 2rodto: UsS: Geological Survey, PKO Bank Polski
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wybranych zastosowan; historycznie wzrosty cen tego
surowca nie prowadzity do istotnego spadku jego zuzycia.

Od dekad ceny helu znajdowaty sie w silnym trendzie
wzrostowym rosnqc z 47 USD za milion stop szeSciennych
w 1998 do 120 USD w 2018. Kolejne lata przyniosty kolejne
podwyzki, szczegolnie silne w 2022 i 2023. Na poczqtku 2024
cena helu w Chinach wynosita blisko 200 USD/kg i 60-70
USD/kg w USA i Europie, ale w kolejnych okresach spadata
(przejsciowo do 120 USD/kg w Chinach) co wigzane jest
z rosnqcq podazq z Ros;ji.

Hel moze byc¢ przechowywany przez dluiszy czas
w podziemnych strukturach geologicznych, takich jak
wyeksploatowane ztoza weglowodoréw lub inne formacje
porowe, analogicznie do magazynowania gazu ziemnego.
Przechowywanie na powierzchni jest bardziej wymagajqce -
nawet w specjalistycznych zbiornikach wystepujq straty
zwigzane z wysokq przenikalno$ciq helu i jego zdolno$ciq do
dyfuzji przez mikroszczeling materiatow. Dodatkowo
w przypadku ciektego helu nieuniknione sq straty wynikajgce
z parowania. Te wiasciwosci fizyczne usztywniaty tancuchy
dostaw - hel byt standardowo dostarczany w ciggu do dwéch
miesiecy by minimalizowaé jego straty i koszty
przechowywania, a handel w wiekszosci odbywat sie na
podstawie dtugoterminowych kontraktow.

Teraz czes$¢ tych tancuchow zostata zerwana, a 1/3 globalnej
podazy tymczasowo wytqczona. Nawet po odblokowaniu
Ciesniny Ormuz eksport Kataru wg QatarEnergy bedzie
ograniczony przez kolejne co najmniej 3 lata o 14% (ok. 9 min
m?) ze wzgledu na uszkodzenie infrastruktury Ras Laffan.
W takich warunkach mozliwe sq przejsciowe zakt6cenia
w produkcji w sektorach zaleznych od helu, cho¢ ich skala
i geograficzna dystrybucja sq trudne do jednoznacznego
oszacowania.

W krotkim okresie sytuacje rynkowg mogq stabilizowac
zapasy helu, jednak dostepne informacje na temat ich
globalnej wielkosci sq ograniczone. Historycznie Stany
Zjednoczone dysponowaty strategicznymi rezerwami helu
(Federal Helium Reserve), ktorych stopniowa prywatyzacja
rozpoczeta sie w 1996 i zostata zasadniczo zakonczona
w 2024. Prawdopodobnie na rynek bedq trafia¢ dostawy
zkawerny solnej lidera rynku - Linde, ktore mogq
przechowywac ilo$¢ helu rowng 45% rocznego popytu na ten
gaz. Pewnymi zapasami moze rowniez dysponowa¢ Rosja.
Dodatkowym wyzwaniem moze jednak okaza¢ sie transport
ze wzgledu na zmiane i wydtuzenie tras dostaw morskich oraz
deficyt odpowiednich zbiornikow ISO (w Katarze znajduje sie
ok. 200 takich transporterow).

Ceny z pewno$cig utrzymajq sie na wysokim poziomie, co
prawdopodobnie przetozy sie w ktorym$§ momencie na
spadek popytu ze strony niektérych branz, np. spawalnictwa,
badan, baloniarstwa. Przetozenie na branze wysokich
technologii, tj. urzgdzenia MRI i potprzewodniki nie powinno
by¢ znaczqgce. Koszt helu stanowit 0,25% tqcznego kosztu
produkcji finalnego wafla krzemowego 3nm i 1,3% samych
kosztow materiatowych.

W dtuzszym terminie wysokie ceny powinny zacheca¢ do
wzrostu podazy, a istotny potencjat w tym zakresie ma Rosja.

Zastosowania helu

Gazy analityczne, inzynieryjne,
laboratoryjne, naukowe i
specjalistyczne

Atmosfery kontrolowane,
$wiattowody i potprzewodniki

Rezonans magnetyczny (MRI)
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Spawalnictwo

Nurkowanie

Wykrywanie nieszczelno$ci
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Zrédto: U.S. Geological Survey, PKO Bank Polski

Substytuty helu

Zastosowanie

Zastosowania
kriogeniczne

Mozliwosci substytucji

Brak substytutow - tylko hel dziata w tak
niskich temperaturach (ponizej -256°C)

Nadprzewodniki
(w tym MRI)

Trwajq prace nad uzyciem azotu jako
chtodziwa zamiast helu w urzqdzeniach
dziatajgcych w wyzszych temperaturach

Aplikacje gazow

W niektorych przypadkach wodoér moze

no$nych zastqpi¢ hel
Argon lub wodér mogq by¢ stosowane
Nurkowanie zamiast helu w mieszankach oddechowych

(w specyficznych zastosowaniach)

Spawalnictwo

Argon, hel i azot mogq by¢ stosowane
zamiennie w zalezno$ci od rodzaju procesu

Atmosfery Hel oraz gazy szlachetne mogq by¢

ochronne stosowane zamiennie jako gazy obojetne
Rozne gazy szlachetne mogq by¢ uzywane

Oswietlenie zamiennie w lampach i zastosowaniach

o$wietleniowych

Zrédto: U.S. Geological Survey, PKO Bank Polski
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W kraju amurskim na ukonczeniu jest duza instalacja
wydobycia gazu ziemnego (Amur GPP) powigzana
z rurociggiem Sita Syberii. Docelowo ma ona dostarczac
rowniez 60 min m?® helu rocznie (blisko 1/3 $wiatowej
podazy). Pierwsza jednostka oczyszczajgca, o zdolnosci
produkcji 20 min m3 helu rocznie zostata ukonczona juz w
2021, ale biorqc pod uwage statystyki U.S. Geological Survey
nadal stosunkowo mato rosyjskiego surowca trafia na
globalny rynek. Moze mie¢ to zwiqzek z wycofaniem sie firmy
Linde z projektow na tamtejszym rynku po rozpoczeciu
rosyjskiej agresji na Ukraine, bgdz probleméw z produkcjg.
Gazprom oskarza Linde o wadliwe zaprojektowanie instalacji.
Hel z Rosji jest objety sankcjami UE i USA, ale nie powinno to
ogranicza¢ stopniowego bilansowania sie rynku globalnego.

Z perspektywy fizycznej dostepnosci surowca Polska znajduje
sie w relatywnie korzystnej sytuacji. Jest jedynym znaczgcym
producentem helu w Unii Europejskiej, z produkcjg na
poziomie 3 mln m?3 rocznie, co odpowiada blisko 2% globalnej
podazy (oddziat w Odolanowie, woj. wielkopolskie).

Koszty materiatowe produkcji wafli krzemowych

0% 10% 20% 30% 40%

Wafle krzemowe
Maski litograficzne
Gazy techniczne
Chemikalia fotorezystowe
Zawiesiny polerskie
Chemikalia ptynne
Tarcze do napylania

Hel 1,3%

Pozostate

Koszty materiatowe stanowiq ok. 20% tqcznego kosztu produkcji wafla 3nm
Zrodto: SEMI, Bloomberg Intelligence, PKO Bank Polski


https://helium24.com/worlds-largest-helium-hub-comes-onstream-in-russia/
https://www.akapenergy.com/post/gazprom-s-amur-operations-continue-amid-legal-dispute-with-linde
https://www.orlen.pl/pl/o-firmie/co-robimy/polskie-aktywa-upstream/zespol-oddzialow-upstream-polska/oddzial-w-zielonej-gorze/bezpieczenstwo/odazotowania-w-odolanowie
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Zapisz sie na newsletter z raportami analitycznymi PKO Banku Polskiego: centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja
Nasze analizy znajdziesz réwniez na platformie X oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:
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X @PKO_Research ﬁ ‘ Centrum

Bank Polski

Materiat zatwierdzit: Michat Kolesnikow
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji 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 byc¢ 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
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakgji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentow 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 mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikdw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akeyjna z siedzibq 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) 1 250 000 000 zt.
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