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Obecna sytuacja na rynku ropy naftowej pozwala dojs¢ do punktu, w ktdrym rozchodzg sie dwie drogi.
Pierwsza wiedzie ku dalszej konsolidacji, z kolei druga to nadzieja na wejscie Swiatowych gospodarek w
nowg ere pokryzysowych rynkoéw finansowych...

Po dwoch tygodniach zatamania i proby szukania kolejnych dolnych ekstremoéw ostatnich miesiecy, sita
strony popytowej rynku ropy naftowej zdotata wywindowac cene surowca powyzej "strefy zagrozenia".
Amerykanska ropa Light Sweet Crude (WTI) rozpoczeta poniedziatkowe zmagania od 39,74 dolaréw za
barytke (USD/bbl), natomiast jej europejska odpowiedniczka Brent, wydobywana z dna Morza
Pétnocnego, zainicjowata tydzien poziomem cenowym 41,93 USD/bbl. Na przebieg notowan "czarnego
ztota" wptyw miat szereg ekonomicznych i pozaekonomicznych czynnikow. Poza impulsami
makroekonomicznymi, ktére byty gtdwnie zwigzane z przemystem, kondycjg gospodarczg panstw i
zapasami surowca, waznymi determinantami cenotwdrczymi byty wydarzenia geopolityczne, ktére
wprowadzajg rynek w coraz wiekszg niepewnos¢. Strach inwestordéw przed nadchodzacg 15 marca
konferencjg krajow Organizacji Panstw Eksportujgcych Rope Naftowg (OPEC) zostat spotegowany
wypowiedzig ministra ropy Algierii Chakiba Khelila. Réwniez przedstawiciele Wenezueli i Iranu
zapowiedzieli dalsze redukcje wydobycia "czarnego ztota" o kolejne 1,5 min barytek.

Zaczynajac jednak od poczatku, nalezy przytoczy¢ wtorkowe dane o zamowieniach w przemysle w
krajach Eurolandu, ktérych dynamika wyniosta -5,2 proc. w relacji miesiecznej oraz -22,3 proc. w
stosunku rocznym. Ponadto, w ten sam dzien zostaty opublikowane wcigz bardzo stabe dane z rynku
nieruchomosci w USA, ktére z inwestycyjnego punktu widzenia nie sg tak istotne, jednakze pokazuja
pewngq tendencje w cyklu koniunkturalnym, w jakim znajduje sie najbardziej energochtonna gospodarka
Swiata. Srodowe publikacje to informacja o dynamice PKB Niemiec (-2,1 proc. kw/kw oraz -1,6 proc. r/r)
i Wielkiej Brytanii (-1,5 proc. kw/kw oraz -1,9 proc. r/r) oraz najistotniejsze wiadomosci dla rynku ropy
naftowej - o zapasach. Energy Information Administration opublikowata cotygodniowy raport o stanie
magazynow, ktéry pokazat wzrost zapasow lekkiej stodkiej o 0,717 min barytek oraz olbrzymi spadek
rezerw benzyny (o 3,322 min barytek) w relacji do poprzedniego tygodnia. Informacja o
zmagazynowanych zasobach byta przetomowym momentem w tygodniowych notowaniach - wzrost
popytu na paliwa o 1,7 proc. w relacji rocznej moze sugerowac takze lekki wzrost popytu na rope. Od
tego czasu zaréwno barytka ropy WTI jak i Brent nieprzerwanie rosty do piatku, kiedy to nastgpita
realizacja zyskdéw wsparta porcjg kolejnych, fatalnych informacji. Po czwartkowych danych o kiepskich
nastrojach w gospodarce, w pigtek Japonia opublikowata szereg istotnych wiadomosci. Jak mozna
wyczytac z oficjalnych statystyk Kraju Kwitngcej Wisni, produkcja przemystowa odnotowata kolejny
rekordowy w 56-letniej historii tego wskaznika regres, tym razem az o 10 proc. m/m i 30,8 proc. w
relacji rocznej! Spadek zanotowaty rowniez wydatki konsumpcyjne gospodarstw domowych, szczegdlnie
w zakresie kupna nowych samochodéw. W pdzniejszych godzinach do "statystycznych wyscigéw"
dotaczyty Stany Zjednoczone (z ktérymi Japonia konsumuje tacznie 30 proc. $wiatowej produkcji ropy
naftowej), publikujac dane o dynamice PKB, ktora po pierwszym przyblizeniu wyniosta -6,2 proc. w relacji
kwartalnej, czyli najmniej od 27 lat. Dane makro, poza tymi o zapasach w dalszym ciggu nie pomagajq
stronie popytowej na rynku ropy naftowej. Co gorsza, amerykanski rzad czyni przygotowania, na
wypadek upadku General Motors i Chryslera (Ford - jako trzeci gigant z Detroit - nie ma zamiaru
korzysta¢ z pomocy panstwa). Bankructwo tych grup kapitatowych spowodowatoby gwattowny wzrost
stopy bezrobocia, a poprzez to - jeszcze wiekszy drenaz popytu, co przy komplementarnosci branzy
motoryzacyjnej z sektorem energetycznym, z pewnoscig przetozytoby sie na rynek ropy naftowej i gazu
ziemnego. Nowg informacjg o podtozu geopolitycznego jest zawigzanie wspotpracy pomiedzy Irakiem a
Koreg Potudniowga. Dzieki umowie miedzy tymi panstwami, ktéra opiewa na 3,55 mld USD, Korea bedzie
mogta wydobywac irackg rope w zamian za wsparcie w odbudowie powojennego Iraku. Przecena
"czarnego ztoto", ktore jest kotem zamachowym 90 proc. budzetu Nigerii, zmusita rzad tego kraju do
sprzedazy 4 rafinerii ropy naftowej, po to by zatata¢ deficyt budzetowy. Co wiecej, wycofane zostang
doptaty do paliw i innych produktow paliwowych. Plany wydatkowe ucina takze Angola - drugi pod
wzgledem wielkosci produkcji kraj w Afryce (po Nigerii).

Podsumowujac miniony tydzien na rynku ropy naftowej, byliSmy $swiadkami mocnego ruchu wzrostowego,
skorygowanego dopiero pod sam koniec notowan. Jednakze informacje, ktore naptynety w ostatni dzien
tygodnia, bedg z pewnoscig kreowac przysztotygodniowe ruchy cen surowca. Dos¢ istotng wiadomoscig

http://www.compentia.pl Kreator PDF Utworzono 5 September, 2010, 04:21



Compentia - szkolenia i analizy finansowe

jest planowany na 1 marca strajk przeciw redukcji zatrudnienia w Sunoco, najwiekszej firmie rafineryjnej
na potudniowym wschodzie kraju, ktérej moce przerobowe wynoszg 540 tys. barytek dziennie.
Dodatkowo, Gazprom radykalnie zredukowat w swoim budzecie cene ropy naftowej w 2009 roku,
zakfadajac w projektach inwestycyjnych cene nawet 25 USD/bbl. Humory na koniec poprawit wszystkim
Warren Buffett, ktéry w liscie do akcjonariuszy przewiduje, ze w przysztosci cena ropy i tak wzrosnie. W
przeciggu tygodnia, barytka ropy WTI wzrosta o 11,37 proc. do 44,26 USD/bbl. Europejska ropa
notowana na londynskim ICE, zanotowata z kolei wzrost o 10,23 proc., do poziomu 46,22 USD/bbl.

Gazowa alternatywa?

Gaz ziemny rozpoczat tydzien od ceny 4,0810 dolaréw za metr szescienny (USD/m3). Poza pigtkowym
wystrzatem cen w kierunku pétnocnym, na rynku panowat wzgledny spokdj, co powodowato brak
wyraznego trendu krétkoterminowego. Na koniec tygodnia, cena znalazta sie na poziomie 4,2010
USD/m3, co w przeciggu tygodnia oznacza umocnienie sie cen kontraktow terminowych na nowojorskim
NYMEX o 2,94 proc.

Poza danymi makro opisanymi przeze mnie powyzej, na rynek naptyneta takze wiadomos¢ o zapasach
publikowanych przez Energy Information Administration. Tym razem amerykanskie rezerwy surowca
zmalaty o przeszito 5 proc., co i tak miesci sie w gérnej granicy $redniej z ostatnich 5 lat. Po przeliczeniu
na jednostki europejskie, obecne zapasy gazu ziemnego wynoszg 53,66 mld m3. Nie spowodowato to
jednak wiekszych zakupdéw na rynku gazu, jak w przypadku ropy naftowej. Ponownie w tym tygodniu,
liderem informacyjnym bedzie Gazprom, ktéry po raz wtory zagrozit Ukrainie wstrzymaniem dostaw, w
przypadku braku ptatnosci za luty. Ukrainski Naftohaz oraz ukrainski rzad podkreslaja, ze styczniowa
optata zostata dokonana terminowo, zatem nie powinno by¢ problemu z lutowg ptatnoscig, ktéra ma by¢
uregulowana najpdézniej 7 marca, a jej wysokos$c to 400 min dolaréw. Rosyjska spotka sektora
energetycznego podata rowniez prognozy sprzedazy surowca do Europy, ktéra ma spas¢ o 170 mid m3
przy sredniej cenie 280 dolardow za 1000 metrow szesciennych. Taki obrot sytuacji bedzie implikowat
zmniejszenie obrotéw eksportowych do 47,6 mld USD. Dodatkowo, spotka przewiduje, ze wydobycie w
2009 roku spadnie z 550 mid do 510 mld m3.

Rosja chce zaproponowac Unii Europejskiej nowy ksztatt Karty Energetycznej, bo jak twierdzi prezydent
Miedwiediew, nalezy rowniez patrze¢ na strone producentdéw oraz krajow tranzytujacych "btekitne
paliwo". Przedstawiciele Moskwy chcg takze zacie$nia¢ wspdtprace z Norwegig, ktora dotyczy wydobycia
gazu z rejonow Arktyki, skad pierwsze dostawy prognozowane sg na 2013 rok. Na koniec chyba
najwazniejsza wiadomos$¢ z minionego tygodnia. Jak wynika z informacji podawanych na tamach
teheranskiej prasy, Iran doszedt do porozumienia z Turcjg w sprawie stworzenia wspdlnego
przedsiebiorstwa, ktére zajmowatoby sie dostawami gazu do Europy. Jak wynika ze stdw Rezy
Kasaizadeha, prezesa iranskiej firmy NIGEC, spotka ma przesyta¢ do Europy przez Turcje 35 mld metrow
szesciennych gazu rocznie. Jak dotychczas Iran, ktory jest najwiekszym po Rosji producentem gazu na
Swiecie, nie miat okazji handlowa¢ na tak wielkg skale surowcem, gtdwnie ze wzgledu na olbrzymie
zapotrzebowanie wewnetrzne.
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