Ceny ropy na $wiatowych rynkach — czy utrzyma sie trend spadkowy?

W ostatnich tygodniach ceny benzyny na stacjach paliw znaczgco spadty — w pewnym momencie
przerwaty one psychologiczng granice 4 ztotych za litr. Jednak po blisko dziewietnastu miesigcach
spadkéw cena ropy naftowej odbija. Czy zaobserwowany ruch wzrostowy to odwrdcenie trendu
czy moze tylko korekta?

Gtéwnym powodem obnizki cen ropy byta ogromna podaz tego surowca wywotana ,rewolucjg
tupkowga” w Stanach Zjednoczonych oraz spadkiem popytu w krajach rozwijajgcych sie (m.in. w
Chinach). W pierwszej fazie spadkéw rynek oczekiwat ograniczenia wydobycia czarnego ztota przez
kartel OPEC. Jednak najwieksi jego eksporterzy, tacy jak Arabia Saudyjska czy ZEA nie chcieli
ogranicza¢ produkcji, bo bytoby to réwnoznaczne z oddaniem wiekszego udziatu w rynku
Amerykanom.

Jeden surowiec, réine ceny

Jednym z kluczowych czynnikdéw wptywajacy na ceny w poszczegdlnych regionach sg decyzje wtadz
Arabii Saudyjskiej dotyczgce dostaw do réznych czesci $wiata. Przedstawiciele lidera swiatowej
produkcji ropy co miesigc decydujg o zmianach w premii lub dyskoncie wzgledem gtéwnej ceny
benchmarkowej eksportowanej ropy. Ropa przesytana do Azji wyliczana jest na podstawie indeksu
Dubai, do Europy w oparciu o ceny Brent, natomiast Stany Zjednoczone otrzymujg rope po cenach
indeksu Argus Sour Crude, tworzonego na podstawie ceny WTI, Brent oraz pozostatych gatunkéw
ropy z Zatoki Meksykanskiej.

Krwawa walka o dominacje

W momencie silnej przeceny cen ropy na swiatowych gietdach rozpoczeta sie krwawa walka
pomiedzy producentami. Zwyciezcg miat zostaé ten, kto przetrwa niskie ceny. Efekty tej rywalizacji
mozemy zaobserwowacd tam, gdzie rozpoczat sie , konflikt”. Amerykanskie firmy wydobywajgce
surowiec z tupek w dtuzej mierze opieraty swdj biznes na... wysokich cenach ropy, ktére jeszcze dwa
lata temu osiggaty poziom 140 dolaréw za barytke. Przeinwestowane firmy (efekt podobny do
przedsiebiorstw wydobywajgcych ztoto w okresie najwiekszej hossy w latach 2007-2012) odczuty
problemy ze spadkiem rentownosci dziatalnosci operacyjnej przy jednoczesnym duzym
wykorzystaniu dzwigni finansowej (kredyty) w celach inwestycji. Skala tego zjawiska jest tak duza, ze
amerykanscy analitycy mianem ,,zombie” okreslili firmy, ktdre cate przychody z wydobycia ropy
przeznaczajg na rozliczenie zobowigzan. Ostatni rok to przejecia mniejszych podmiotéw przez
rynkowych potentatow. Po ostatnich odczytach z produkcji ropy w USA widaé jednak spadek podazy
tego surowca, co moze by¢ pierwszym efektem oczyszczania sie rynku z tzw. ,,zombie”.
Potwierdzenia mozna réwniez szuka¢ na amerykanskich parkietach, gdzie zyski spétek wydobywczych
z indeksu S&P500 spadty o 70% w ujeciu rocznym.

OPEC ma jeszcze co$ do powiedzenia...

Mimo ze kartel OPEC w ostatnich kilkunastu latach stracit pozycje Swiatowego lidera, wcigz jest to
jeden z najwazniejszych podmiotow dziatajgcych na rynku ropy. W lutym cztonkowie kartelu
porozumieli sie ws. zamrozenia wielkosci produkcji tego surowca na obecnym poziomie - w tym
samym miesigcu wielkos¢ produkcji spadta o blisko 175 tys. barytek dziennie. Warto$¢ ta mogtaby by¢
wieksza, jednak rynek caty czas odczuwa zdjecie sankcji ekonomicznych z Iranu, ktory w ostatnich
miesigcach zasilit rynek swojg ropg. Obecnie Iran dostarcza 3 min barytek dziennie; przedstawiciele
tego kraju planujg jednak docelowo eksportowac 4 min b/d.
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Fiaskiem zakonczyto sie niedzielne spotkanie 18 krajéw w Ad-Dausze, ktdrego tematem byto
zamrozenie wydobycia ropy w ramach kartelu oraz przez kilku innych eksporteréw ,,czarnego ztota”.
Na spotkaniu zabrakto Iranu, ktéry oczywiscie nie zamierza zmniejsza¢ mocy wydobywczej. Kurs ropy
WTI na poniedziatkowym (18.04.2016) otwarciu spadt o blisko 4,5%, natomiast za barytke ropy Brent
nalezato zaptacic o blisko 4% mniej niz w takcie pigtkowego zamkniecia.

Co dalej z ceng ropy?

Wydaje sie, ze czynniki podazowe osiggnety swoje maksimum. Dynamicznie rosngcy w ostatnich
latach amerykanski rynek wydobyweczy kurczy sie ze wzgledu na szereg przeinwestowanych firm.
Dodatkowo kartel OPEC zapowiada zakoniczenie zwiekszania produkcji ropy. W grze pozostaje Iran,
ktory ze wzgledu na ograniczenia natozone nan w ostatnich latach, stara sie nadrobié starty zwigzane
z blokadg sprzedazy swojego surowca. Kluczowy bedzie rowniez popyt na rope (i co za tym idzie —
ozywienie) w globalnej gospodarce.

Na ceny ropy wplywajq tez decyzje FED

Cena barytki ropy kwotowana jest w dolarach amerykanskich. Na zakup tego surowca znaczaco
wptywa polityka banku centralnego Standéw Zjednoczonych (FED), ktdry aktywnie wptywa na wycene
swojej waluty. W ostatnich tygodniach obserwujemy korekte ruchu spadkowego, ktéry rozpoczat sie
pod koniec stycznia i spowodowat umocnienie polskiej waluty do dolara o blisko 46 groszy. W
najblizszym czasie kluczowym poziomem, ktéry powinien zatrzymac ostabianie sie ztotego jest kurs
3,83PLN. Kilkukrotne nieudane préby przebicia mogg ponownie otworzy¢ droge do spadkéw w rejony
3,71PLN. Gdyby jednak aprecjacja dolara postepowata, kurs ten moze zblizy¢ sie w okolice 3,86-
3,89PLN.

Z fundamentalnego punktu widzenia najistotniejszym wydarzeniem zaréwno dla dolara, jak i cen
ropy bedzie posiedzenie Federalnego Komitetu Otwartego Rynku (zaplanowane na 27.04.2016),
ktory podejmie decyzje odnosnie poziomu stép procentowych. Obecnie wiekszo$¢ obserwatoréw
skupia sie bardziej na czerwcowym posiedzeniu, jednak warto $ledzi¢ kazde spotkanie przedstawicieli
Amerykanskiej Rezerwy Federalne;j.
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