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Dochadza na ropnom trhu ku stabilizacii? Grafické informaicie

Najvacsi spotrebitelia ropy v miliénoch

Po rokoch previsu ponuky nad dopytom sa situacia vplyvom
viacerych faktorov meni. Europska ropa Brent prekonala
uroven 70 USD za barel, ¢im dosiahla 3 ro¢né maxima. Pre
investorov je dolezité identifikovat’ ¢i je tato situacia spdsobena
docasnymi faktormi, pripadne stabilizdciou ropného trhu
z dlhodobého hladiska a ¢i k rastu cien Cierneho zlata pomaha
viac dopytova alebo ponukova stranka. Aky je vyhl'ad pre ropu
do roku 2018?

Dopyt: dopyt po rope sa Vv poslednych mesiacoch zlepsil.
V tomto roku doSlo kvyznamnym pozitivnym reviziam
ocakavaného rastu HDP najmd v eurozone a Japonsku, ktoré
dokazali prekonat mierne negativne revizie pre Spojené
kralovstvo a USA. V budicom roku by navy$e podla MMF
mala globalna ekonomika porast’ o 3,9%, a teda najrychlejsie
od roku 2011. Pozitivnu situaciu potvrdil aj kartel OPEC, ked’
naposledy znovu navysil odhady rastu dopytu po jeho rope
V budiicom roku o 360 tisic barelov na uroven 33,42 milidna
barelov. K zvyseniu odhadu dopytu po rope na budtci rok tak
doslo v kazdom mesiaci od augusta tohto leta. Medzinarodna
energeticka agentira (IEA) o¢akava rast globalneho dopytu po
rope 0 1,5 mil. barelov v tomto roku a o 1,3 mil. barelov v roku
2018. Tento rok teda mézeme oznacit’ za nadpriemerny, ¢o sa
rastu dopytu tyka. Dalsi rok by vsak malo nastat’ spomalenie
kurovni rastu dopytu o 1,3%, ¢o sa priblizuje hodnotam
zrokov 2014 — 2016, kedy sa Ccierne zlato nachadzalo
v medved’om trhu. Dopyt by tak v tomto roku nemal byt tym
faktorom, ktory by mohol priniest dalSie vyznamné
zhodnotenie  cien  ropy. Vyvoj globalnej  spotreby
(zelend), ponuky (Cervend) a cien ropy Brent za poslednych
15 rokov zobrazuje graf nizSie. Na grafe st taktiez vyznacné
dolezité cenové urovne — podpora v okoli 40 USD a rezistencia
na urovni 60 USD za barel, ktora bola prekonana.
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Zdroj: Bloomberg Professional

Ponuka: ponukovej stranke dominuji dva hlavné faktory a to
je kartel OPEC a stale flexibilnejsi americki bridlicovi taZiari.
OPEC a partneri sa svojim poslednym rozhodnutim
znovembra 2017 zaviazali, Zze bud( produkovat’ o 1,8 miliona
dennych barelov menej az do konca roku 2018. Pdvodné
dohody este z novembra roku 2016 pritom hovorili o skrteni
vrozsahu 6 — 9 mesiacov. Pozitivnym faktorom pre trhy je
pomerne striktné plnenie kvot jednotlivymi c¢lenmi, iked
viaceri Clenovia ako Venezuela ¢i Libya znizuju produkciu
nechtiac. V Libyi doslo nedavno k pretrhnutiu potrubia, ktoré

barelov denne za rok 2015 :

1. USA
2. Cina
3. India
4. Japonsko
5. Rusko

6. Saudska...
7. Brazilia
8.JuZnd Kérea
9. Kanada
10. Nemecko
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Percentualny podiel jednotlivych sektorov
na celosvetovej spotrebe ropy v roku 2016:

1. Cestny transport

2. Ostatny priemysel

3. Petrochem. priemysel

4. Polnoh./Staveb./Obch.

5. Leteckd preprava

6. Vyroba elektriny

7. Lodna preprava

8. Zelez. a vnut. lod. prep.
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Tento material nie je a nesmie byt chapany
ako investicné odportcanie, ale iba ako
vychodisko  pre dalsie skimanie
prostrednictvom fundamentalnych metod
ocefiovania, ako i technickej analyzy
vyvoja ceny a objemov na burze.
Upozornenie! Vsetky obchody s cennymi
papiermi mozu viest' ako k ziskom, tak i k
stratam. VSetky informacie tykajuce sa
pravidiel vypracuvania a Sirenia
investicnych odporucani podla §132e az §
132n zakona 566/2001 o cennych papieroch
najdete na stranke
www.capitalmarkets.sk/ID. Spolo¢nost’
CAPITAL MARKETS, o.cp., as. je
subjekt regulovany Narodnou bankou
Slovenska. Zdroj informacii: Bloomberg
Professional
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TARKETS spdsobilo vypadok vo vyske 100 tisic barelov denne. V pripade
Venezuely ide o ekonomicka depresiu, ktora ju nuti pre
nedostatok Statnych prostriedkov zatvarat’ niektoré vrty. Na grafe
nizSie moézeme vidiet' celkovy pokles produkcie kartelu OPEC
sposobeného kvotami vo vyske 5% ich produkcie, teda priblizne
1,8 miliénov barelov denne. Kvoty nadobudli platnost’ zaciatkom
januéra 2017.
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Americki taziari v§ak nevahaju a s rastom ceny ¢ierneho zlata st
stale odhodlanejsi navySovat’ produkciu. Od zaciatku tohto roka
stupla americkd produkcia o takmer 12% na troven 9,8 mil.
barelov denne. V budiucom roku predpoklada IEA priemerna
americku produkciu na trovni 10,02 mil. dennych barelov, ¢o by
bol novy rekord v historii USA. Ku koncu roka by tak produkcia
USA mohla byt na urovni okolo 10,4 mil. barelov denne
a dorovnat’ tak druhého najvicsieho producenta ropy — Saudsku
Arabiu. Rast americkej produkcie v tomto roku vidiet’ na d’alSom
grafe, dva docasné hlboké poklesy boli sposobené hurikanmi

a treti extrémnymi novorocnymi mrazmi v USA.
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Rychle odovzdavanie trhovych podielov OPECu Vv prospech
USA musi byt pre cely OPEC sklucujice. Ten vSak modze
reagovat’ iba zruSenim (navySenim) produkénych kvot, ¢o Cierne
zlato opidt’ zlacni. DalSou déleZitou premennou v rovnici je
pripravované PO saudskej ropnej spolocnosti Saudi Aramco,
ktora logicky bude mat’ ovela vac¢siu hodnotu pri cene ropy 65 —
70 USD ako pri 50 USD. Tato cenova uroven je vSak pre kartel
velmi nebezpena pretoze pri tejto cene sa drviva vicSina
(nielen) americkych tazobnych spolocnosti ocitd v zisku.
Upisanie spolo¢nosti Saudi Aramco (planované v prvom polroku
2018) tak moze byt’ rozhodujticim faktorom pre stanovenie kvot,
ktorych vyska a trvanie by v pripade uspesného tpisu ropného
giganta mohla byt prehodnotena ovel'a skor ako na konci roku
2018. Urcity €as na zniZenie zavislosti na rope uz totiz Saudi
ziskali a prdve vyhodny predaj Casti narodného ropného pokladu
by u nich mohol vyvolat’ eSte vacsiu averziu voci d’al§im stratam
dlho budovanych trhovych podielov.




