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QA& SOBIESKIEGO Rynek wrézy tania rope, ale moze sie mylic¢

Najbardziej powszechnym zrédtem energii pierwotnej jest ropa naftowa. Nazywamy
ja produktem strategicznym, oznacza to, ze wystepuje zwigzek pomiedzy poziomem
jej zuzycia, wielkosScig zasobdw oraz rozwojem gospodarczym danego kraju.

Trend spadkowy na rynku ropy jest kontynuowany. W ostatnim czasie analitycy
prognozuja jak nisko mogg jeszcze spasc¢ ceny ropy naftowej. W celu zbadania tego
problemu zostat przeanalizowany scenariusz BAU - Business as Usual (opisuje
najbardziej prawdopodobng sytuacje przy braku jakichkolwiek decyzji zmian,
prowadzony jest wedtug zasady maksymalizacji zysku).

Na podstawie opracowania Euan’a Mearns’a (www.euanmearns.com) zostaty
przedstawione ponizsze wyniki.

Model popytu BAU

Podstawg wykonanej prognozy sg dane kwartalne IEA (Miedzynarodowej Agencji
Energii). Definiujgc konsumpcje(zapotrzebowanie) odejmujemy produkcje surowca
od magazynowanej ropy. Zapotrzebowanie zachodzi w cyklu rocznym gdzie trzeci i
czwarty kwartat sg wieksze od pierwszego i drugiego kwartatu. Dane kwartalne
definiowane sg w liniowym trendzie rosngcym - 1,5% w ciggu roku. Regresje liniowg
wykorzystujemy do zatozenia kwartalnego zapotrzebowania w 2016 roku. Gtéwnym
zatozeniem jest brak wystgpienia kryzysu w Swiatowej gospodarce.

]

Pozostaw to pole puste, jesli jeste$ cztowiekiem: [ ]
Model podazy BAU

Modelowanie prognozy podazy jest trudne. Podaz w 2015 r. byta odporna na
drastyczny spadek cen surowca. Gtdwnym czynnikiem determinujgcym taka
sytuacje byty wysokie ceny ropy naftowej, ktére przesztosci oscylowaty na poziomie
100 $/bbl.

Wahania cen ropy najbardziej odbijajg sie na ropie typu LTO (Light tight oil),
wydobywana jest ona w Ameryce Pétnocnej - gdzie liczba wiertni spadta z 1609
(dane z pazdziernika 2014) do 524 (dane z 11 grudnia 2015). Nalezy zaznaczy¢, ze
pomimo spadku liczby czynnych wiertni, produkcja LTO ciggle rosnie, rownowazgc
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spadki w innych miejscach. Gtdwng determinantg jest lokalizacja wiertni - pracujg
one w najbardziej efektywnych punktach ztoza.

Zauwazalny jest trend spadkowy liczby aktywnych wiertni w Stanach
Zjednoczonych, bedzie to odczuwalne w 2016 roku. Jednak sytuacje w pewnym
stopniu zrekompensuje duza liczba odwierconych juz ale wcigz nie uzbrojonych i
produkujgcych odwiertow. Waznym graczem stanie sie Iran, ktéry wykorzystuje
swoje obecne mozliwosci na tyle, na ile jest mu to dozwolone i prawdopodobnie w
grudniu bedzie srednio eksportowat 1,26 min barytek ropy naftowej dziennie. Jesli
ten scenariusz by sie zrealizowat, to oznaczatby on najwyzszy eksport od szesciu
miesiecy.

Analiza wykresu pozwala stwierdzi¢, ze zaprognozowana zostata nadwyzka surowca
do zmagazynowania na poziomie 547 milionéw barytek. Miedzynarodowa Agencja
Energii w Grudniowym raporcie przedstawita zdolno$s¢ magazynowa nowych
magazynéw na poziomie okoto 300 min barytek. Bardzo prawdopodobne, ze
zostanie utrzymana nadpodaz brutto w 2016 roku.

Niewatpliwe istniejg zaleznosci pomiedzy produkcja, zapotrzebowaniem i ceng
surowca. Na podstawie tych relacji zostata opracowana prognoza, ktéra ma wiele
ograniczeh m.in. uwarunkowana jest trendami jakie zostaty zdefiniowane w okresie
czasu pomiedzy styczniem 2002 a majem 2011 roku. Nalezy podkresli¢, ze relacje
mogty od tego czasu ulec zmianie. Krzywa produkcji zostata ustawiona na 97 min
pbd (milionach barytek dziennie,) krzywa zapotrzebowania na poziomie 96,1 min
pbd, analizowana jest ropa typu Brent, uwzgledniajgc cene z grudnia 2015 roku -
37%/bbl.

Analiza wykresu pozwala okresli¢, ze dtugie okresy czasu pomiedzy zmianami cen a
reakcjg na nie, w pewnym stopniu zaciemniajg obraz. Produkcja ropy naftowej byta
nieelastyczna wobec cen do maja 2011, ale od tego momentu produkcja nagle
zareagowata na wptyw cen ropy i reaguje do dzisiaj.

Podsumowanie

Prognozowanie cen ropy naftowej jest zatem zadaniem niezwykle trudnym i
obarczonym duzym ryzykiem btedu. Przedstawiona analiza potwierdza, ze niskie
ceny utrzymajg sie w 2016 roku, poniewaz wolno rosnie popyt na rope, sytuacja
makroekonomiczna jest wyjatkowo niepewna. Nadpodaz surowca wedtug
powyzszych wynikéw takze sie utrzyma w 2016 roku, co spowoduje, ze nie
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powinnismy liczy¢ na spektakularne odbicie sie cen surowca.

Warto zaznaczy¢, ze sytuacja moze diametralnie ulec zmianie jezeli wystgpitby
kryzys bezpieczenstwa.

Zrédto: Biznes Alert. Czytaj dalej...
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