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Zatímco cena severomořské ropy Brent se v současné době obchoduje na 18letém
minimu, tak trh s americkou lehkou ropou WTI s dodáním v květnu v podstatě zkola-
boval. Hodnota WTI během pondělí postupně klesala až k nule, ani tam se nezastavila
a den zakončila na těžko uvěřitelné hodnotě minus 37,63 dolaru za barel. To znamená,
že prodávající musel za odebranou ropu ještě zaplatit. Přestože situace okolo ropy WTI je
z části způsobena expirací květnového kontraktu (zatímco kontrakt s dodáním v červnu se
v té době obchodoval za cca 20 USD/b), hlavním problémem je extrémní přebytek ropy
na trhu. Podle Mezinárodní agentury pro energii (IEA) klesne poptávka po ropě
v dubnu kvůli dopadům koronaviru o téměř 30 milionů barelů denně a dostane se
tak na nejnižší úroveň za 25 let. 

Levná ropa sice láká mnoho obchodníků, ke zdánlivě jednoznačně výhodné koupi, ale záporné
ceny odhalily slabé místo na tomto trhu. Nejdůležitější světová komodita je totiž schopna
ztratit veškerou svou hodnotu, když kvůli dlouhodobě nadměrné nabídce dojde
k naplnění volné kapacity zásobníků, tankerů a ropovodů. Koupenou ropu tak není kde
skladovat. Zde by trhu s ropou pomohlo navyšování strategických rezerv zemí, jako jsou
Spojené státy, Čína, nebo Indie. Podle agentury IEA by případné převody do strategických
zásob těchto zemí v příštích třech měsících mohly dosáhnout až 200 milionů barelů, což by
znamenalo asi dva miliony barelů denně.

Nejvíce zasažení propadem cen ropy jsou američtí těžaři, kteří prodávají ropu výrazně
pod svými náklady (uzavřít těžební vrt je totiž dražší, než ho nechat běžet se ztrátou), navíc
jsou zadluženi a v současné situaci je pro menší společnosti prakticky nemožné tyto úvěry
refinancovat. Lépe na tom jsou velké integrované společnosti, které mají dostatek kapi-
tálu, silné cash-flow a disponují širokým produktovým portfoliem. I tyto společnosti jsou
ale nuceny přijímat zásadní úsporná opatření. Snižování nákladů bude znamenat pokles
dividend, propouštění a především dojde na dramatické snížení investic. Odhaduje se, že
v letošním roce klesnou výdaje za služby pro ropná pole o 21 procent na 211 miliard USD
(5,3 bilionu Kč), což je nejméně od roku 2005. Ve svém důsledku tato situace znamená,
že postupně bude docházet k poklesu těžební kapacity v celém sektoru. Tady by mělo
platit, že nelepším lékem na nízké ceny ropy jsou nízké ceny ropy.

Mgr. Martin Pecka
portfolio manažer

generali-investments.cz



Zároveň hlavní světoví producenti ropy usilují o bezprecedentní snížení celkových dodávek ropy o zhruba
19,5 milionu barelů denně, což sice neodstraní aktuální přebytek 30 mil. barelů, ale ve střednědobém hori-
zontu by to v kombinaci s postupným oživováním světové ekonomiky mělo ceny ropy nejprve stabili-
zovat a postupně je i vrátit na dlouhodobě udržitelné úrovně, a to jak z pohledu spotřebitelů, tak producentů.
Vše ale samozřejmě závisí na tom, kdy se začnou uvolňovat restriktivní opatření zavedená v důsledku
epidemie nového koronaviru, která do značné míry paralyzují světovou ekonomiku.
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Upozornění: Informace v tomto dokumentu připravila společnost Generali Investments CEE, investiční společnost,
a.s. Při sestavení tohoto dokumentu vycházíme z důvěryhodných externích zdrojů, avšak nemůžeme odpovídat za
úplnost a přesnost takto převzatých informací. Tento dokument poskytuje pouze obecné informace, nepředstavuje
nabídku k nákupu či prodeji investičních fondů nebo programů a může být změněn bez předchozího upozornění.
Názory a doporučení v analýze uvedené neberou v úvahu situaci a osobní poměry jednotlivých klientů, jejich finanční
situaci, znalosti, zkušenosti, cíle nebo potřeby a jejich záměrem není doporučit konkrétní finanční nástroje nebo
strategie konkrétním investorům. Minulé výnosy investičních aktiv nejsou zárukou výnosů v budoucnosti. Hodnota
investic kolísá podle tržních podmínek, směnných kurzů a dalších vlivů a návratnost původně investovaných
prostředků klienta není zaručena.


