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Téma tydne: Co nas ceka na trhu s ropou?

Ceny energii dopadaji na vsechny

Mnoho domacnosti a firem musi v soucasnosti Celit ex-
trémnimu narustu cen elektfiny a pohonnych hmot.
Podle nedavno zverejnéné statistiky se na narustu ceny
elektriny jasné projevuje zdrazovani plynu a nejistoty
spojené s jeho budoucimi dodavkami. Dale do rustu
ceny vstupuji i povolenky a nemala cast jde za vyssi ce-
nou ¢erného uhli. U odbéru plynu se nékterym zakazni-
kum oproti ¢astkam predchazejicim podzimnimu zdra-
zeni zvysily zalohy i o 150 %.

Cena evropské ropy Brent se sice pohybuje na nizsich
urovnich oproti zacatku brezna, kdy vystoupala az
k hodnotam presahujicim 130 USD za barel, nicméné je
stale v blizkosti 108 USD za barel. Pred rokem se pfitom
ropa obchodovalaza hodnotu 66 USD za barel. Otazkou
pro spotrebitele i investory nadale zUstava nejistota, jak
se dana komodita bude celosvétove vyvijet v nasledu-
jicim obdobi.

Hospodarska komora realizovala pruzkum mezi svymi
¢leny ohledné odhadovanych dopadi dynamicky se
meénicich cen. U energii véetné pohonnych hmot po-
lovina podnikatelt dale vyhlizi mezironi narust cen
vstupu vyse jak o 50 %. Teprve uvidime, jak citelné nase
penézenky tento naklad zasahne. Bude zalezet i na pfi-
stupu firem, jestli castecné prenesou vyssi ceny vstupu
i na sva bedra formou snizeni ziskové marze.

Jakéfaktorybudouovlivhovatcenuropy?
Na jednu stranu zde mame kratkodobé cenové prorus-
tové faktory. Mezi né muzeme zahrnout napriklad fakt,
ze zasoby ropy v USA minuly tyden prudce klesly. Snizily
se 0 8 milionu barelt v kontrastu s puvodnim ocekava-
nym zvysenim o 2,5 milionu barelu. Jednalo se o kom-
binaci pric¢in narustu exportu na vice nez dvouleté ma-
ximum (predevsim kvuli Evropé) spolu s nijak vysokou
produkci, ktera se blizila urovnim pred pandemii. Sou-
casné musime vzit v uvahu, ze zvyseny vyvoz americke
ropy byl kompenzovan ¢astecnym rozpustenim americ-
kych strategickych rezerv v objemu 4,7 milionu bareld.

Jednoznacné proti zdrazovani ropy ve strednedobém
horizontu zase muze hovorit ochladnuti globalni eko-
nomiky. Mezinarodni ménovy fond kvuli negativnim
hospodarskym dusledkum valky na Ukrajiné zhorsil od-
had letosniho rustu svétové ekonomiky na 3,6 % z drive
predpokladanych 4,4 %.

V globalnim méfitku dale uvidime, jak budou skutec-
ne odpojeny ruské dodavky energetickych komodit
od svetové poptavky. Spojené staty minuly mesic za-
vedly zakaz dovozu ruské ropy a rafinovanych produktu
pocinajici od 22. dubna. Velké svétové obchodni domy
pak planuji snizit nakupy ropy a paliva od ruskym sta-
tem kontrolovanych ropnych spolecnosti jiz 15. kvétna.
Kanclér nejvétsi evropské ekonomiky Némecka, Olaf
Scholz, se pak nechal slyset, Ze by jeho zemé mohla
ukoncit dovoz ruské ropy do konce roku. Némecko jiz
snizilo dovoz teto komodity, pficemz ruska ropa nyni
tvori 25 % némeckého dovozu, zacatkem roku ale po-
dil dosahoval 35 %.

Ruska reakce na sebe nenechala dlouho cekat, kdyz
v ni Federace pohrozila presmérovanim svého ener-
getického exportu ze Zapadu do spratelenych zemi.
Mezi nimi bychom jako nejvyznamnéjsi obchodni part-
nery nasli Cinu a Indii, které prozatim odmitly néjak
vyrazné odsoudit kroky Ruska a nadale nakupuiji rus-
kou ropu. Indie dokonce predstavuje tretiho nejvétsi-
ho dovozce ropy na svété. Od ruské invaze z 24. unora
si uz zarezervovala nejméné 16 milionu barelu ruské
ropy, coz je objem odpovidajici jejimu nakupu za cely
rok 2021. Cina je pro zménu ve svétovém méfitku nej-
vétsim dovozcem ruské ropy. Loni nakupovala v pru-
meéru 1,59 milionu barelu denné, coz odpovida 15,5 %
ruského podilu na jejim celkovém dovozu.

Odhady cen jednotlivych instituci
Samotna Agentura pro energii dodava, ze dopad za-
padnich sankci a averze odbératelu vuci ruské ropé se
plné projevi teprve od kvétna. Vyraznému deficitu by
vsak podle ni mél zabranit pokles poptavky v souvis-
losti s pandemickou situaci v Cin&, zvy$ovani produkce
skupiny OPEC+ a prave bezprecedentni ¢erpani nou-
zovych zasob Spojenymi staty a jejich spojenci.

Bank of America predikuje vyvoj cen ropy u 110 USD
za barel, pouze u extrémné negativnhiho scénare
ve spojeni s valkou bychom se mohli podivat na ceny
vyse nad 130 USD za barel. J. P. Morgan stavi svuj za-
kladni vyvojovy scénare velice podobné, kdyz vyhlizi
u evropskeé ropy Brent cenu 110 USD za barel v druhém
ctvrtleti 2022 a 100 USD za barel ve tretim Ctvrtleti.
Ing. Richard Bechnik
hlavni analytik Fincentrum & Swiss Life Select a.s.
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