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                                     Ropa  a finančné deriváty

Ropa (crude oil) je najviac obchodovaná komodita na svete. 

Futures kontrakty na ropu sú najviac najlikvidnejšie komoditné futures vôbec. Centrá obchodu futures kontraktov sú hlavne Londýn a New York, spot kontrakty majú ďalšie centrá napríklad Rotterdam, Dubaj. V posledných rokoch sa začala používať aj syntetická ropa získavaná z  ropných pieskov a uhľovodíkové kvapaliny, vyrábané procesom skvapalňovania uhlia. Táto skupina sa nazýva „iné uhľovodíky (other hydrocarbons) ako ropa a NGL (Natural Gas liquids)“
.  

Charakteristika ropy

„Ropa je svetložltá až čierna, olejovitá, prírodná horľavá kvapalina s menšou hustotou ako voda a s charakteristickým zápachom. Je tvorená zmesou plynných a rozpustných pevných uhľovodíkov, ktorá obsahuje iné anorganické zlúčeniny a minerálnu zmes (obvykle piesok). Jej hustota je zvyčajne 0,81 až 0,99 g/cm3.“

Základné členenie ropy je členenie podľa hustoty. Pre tento účel vznikla stupnica API
. Stupeň API sa vypočíta nasledovne:

API = 141,5/d – 131,5  

kde d = hustota ropy/hustota vody.

Voda bude mať teda 10 stupňov API. 

Podľa API je možné ropu rozčleniť do 5 kategórií:

· Veľmi ťažké do 20ºAPI

· Ťažké od 20 do 30ºAPI

· Stredné od 30 do 35ºAPI

· Ľahké od 35 do 45ºAPI

· Ultra ľahké nad 45ºAPI

Najrozšírenejšia technika ťažby je pod tlakom. Voda sa vpúšťa do ložiska a vytláča tak ropu. Existuje aj ťažba samotokom, kedy ropa vyviera pod tlakom
. Ďalšie delenie je podľa obsahu síry: Ropa sa delí na sladkú a kyslú. Sladká obsahuje malý podiel síry (menej ako 0,5%) a kyslá, ktorá obsahuje vysoký podiel síry (viac ako 3%). Ľahká a sladká ropa je preferovaná určitými rafinériami. Sladkosť ropy je daná obsahom síry. Čím je obsah síry menší tým je ropa sladšia. Váha ropy je udávaná v stupňoch API. Každá rafinéria je nastavená na určité ropy podľa stupňa API, to znamená že iné ropy, ropy mimo svojho rozpätia nie je efektívne a pri väčších odchýlkach, ani možné spracovať. Preto predpoklad, že čím je ropa ľahšia, tým je drahšia neplatí úplne. Je to ovplyvnené existujúcimi rafinériami, ktorých dopyt je po konkrétnych druhoch ropy. Pravdou ostáva fakt, že ľahšie ropy obsahujú viac ľahších destilátov, ktoré sú drahšie. 

Ropné produkty

Ropa sa spracúva v rafinériách a produkty, ktoré vznikajú spracovaním sú v súčasnosti do veľkej miery nenahraditeľné. Z ropy sa vyrábajú palivá, vykurovacie oleje
, chemikálie používané na výrobu plastov, liekov, hnojív. Základom spracovania ropy je frakčná destilácia. Pri rôznych teplotách sa uvoľňujú rôzne frakcie, od najľahších po najťažšie. Plynné uhľovodíky sú najľahšie (metán, propán, bután), ďalšie sú benzín, petrolej (letecký benzín), motorová nafta, ľahký vykurovací olej, mazacie oleje a zvyšok
 mazut.  

Svetové značky ropy

V predchádzajúcich odsekoch som uviedol viacero členení ropy. Každé nálezisko ukrýva inú ropu, niektoré sa odlišujú viac iné menej. Na svetových trhoch vznikli určité benchmarky teda ropy, ktoré sa napríklad najľahšie spracúvajú, alebo sú významné v určitom regióne a pod. Významné značky, nazývané tiež “meradlové” suroviny, sú podľa USA: West Texas Intermediate (WTI) and North Sea Brent. WTI je obchodovaná na New York Mercantile Exchange, a Brent na International Petroleum Exchange v Londýne. Ďalšími dôležitými druhmi ropy je mexická Isthmus, Dubai (SAE), T.J. Light (Venezuela), dôležitým je aj kôš OPEC
-u, ktorý tvorí 11 cien ropy (napr. Alžírska Saharan Blend, Indonézka Minas, Nigérska Bonny Light, Saudsko Arabská Arab Light). Do roku 2005 sa kôš skladal zo 7 druhov ropy a to aj napríklad z mexickej Isthmus. Pretože WTI je veľmi ľahká ropa a sladká (s nízkym obsahom síry), je drahšia ako z bežného ropného koša
 OPEC-u. Vývoj cien koša a jednotlivých jeho zložiek. V nasledujúcej tabuľke môžeme vidieť že najdrahšie ropy sú z Alžírska, Nigérie, UAE (Murban), Indonézie (Minas) a WTI a Brent.

Tabuľka 1: Ceny vybraných druhov ropy.
[image: image1.emf]
Zdroj: OPEC, MonthlyOil Market Report, Apríl 2007.
Dokázané zásoby ropy 

Podľa geologických výskumov sa hlavné zásoby ropy nachádzajú hlavne v krajinách OPEC, nie v krajinách ktoré momentálne produkujú ropu vo väčšom zastúpení. Svetové zásoby sú 1,28 biliónov (10 na dvanástu) barelov ropy ako to dokumentuje graf č.11. 69% týchto zásob sa nachádza v krajinách OPEC. Rezervy non-OPEC zahrňujú kanadské nekonvenčné rezervy. Bez Kanady sú svetové zásoby 1,1 bil. A z tohto čísla si OPEC privlastnil 84 %. V skratke, zásoby non-OPEC pri súčasných úrovniach ťažby vydržia 26 rokov. OPEC - 83 rokov. Z toho vyplýva zvýšenie podielu krajín OPEC na produkcií ropy, hlavne teda z dlhodobého hľadiska. V grafe č. 12 je znázornený odhadovaný vývoj produkcie ropy v horizonte najbližších 18tich rokov. Tento vývoj môže spôsobiť radu geopolitických zmien, ktoré výrazne ovplyvnia ekonomiky štátov a usporiadanie svetového hospodárstva.

Graf 1: Svetové zásoby ropy, vývoj od roku 1980-2006 (v miliardách barelov)

[image: image2.emf]
Zdroj: Energy Information Administration, International Energy Outlook 2006

Ponuka ropy

Strana ponuky tejto esenciálnej komodity je rozdelená na dva tábory. Krajiny OPEC a krajiny Non-Opec
. Z nasledujúceho grafu je možné vyčítať pozíciu obidvoch zoskupení. Na rozdiel od Non-Opec je OPEC
 medzinárodná organizácia s určitou štruktúrou a relatívne stabilnou členskou základňou. 

Graf 2: Produkcia krajín OPEC a non-OPEC 1960-2025 v miliónoch barelov za deň.
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Zdroj: OPEC Review 2004, www.opec.org.

Opec sa snaží ovplyvňovať ceny pomocou svojej ponuky, ktorú ovplyvňuje pomocou ťažobných kvót. Výška kvót je určená pre jednotlivé krajiny osobitne, v závislosti od jej rezerv, možností ťažby, infraštruktúry a iných faktorov.  

Ponuka krajín Non-Opec bola za posledný rok (2006) na priemernej úrovni 49.46 mb/d
. Z toho najväčší podiel na tomto čísle malo Rusko 9,6 mb/d, USA 7,4 mb/d, Mexiko 3,6 mb/d a Kanada 3,2 mb/d, Európa OECD 5,4 mb/d, Čína 3,7mb/d a približne 11,6 mb/d pripadlo na rozvojové krajiny (Latinská Amerika, Sýria, Malajzia, Filipíny, atď.). Celková produkcia krajín OPEC bola v roku 2006 priemerne okolo 30,4 mb/d a kapacita produkcie okolo 34 mb/d. V marci 2007 zostala ťažba na približne rovnakej hranici, OPEC 10 ťažil 26,37 mb/d, Irak 2,05 mb/d a Angola 1,60 mb/d.

Dopyt po rope

Dopyt po rope každým rokom stúpa. Najväčšími ťahúňmi sú rozvojové krajiny, kde dopyt stále rastie (hlavne Čína, India a Stredný Východ) ich prírastky HDP sú každoročne veľmi vysoké, napríklad pre Čínu sú bežné dvojciferné percentuálne ročné prírastky. Súvislosti sú však širšie, ešte významnejším je svetový rast HDP. Za posledné 4 roky neklesol pod 4%, čo je naozaj skvelý výkon a ak sa splní predpoveď IMF na tento a nasledujúci rok okolo 4,9% bude to 6 ročný kontinuálny rast nad 4%, ktorý tu už nebol pár desaťročí. Veľmi otáznou je však ekonomika USA, ktorá spomaľuje (3,3%-2006 na 2,2%-2007)
, otázne je ako veľmi spomalí. Tento fakt ovplyvní celé svetové hospodárstvo
. Ďalším významným faktorom dopytu je štruktúra spotreby energie, v závislosti od zdroja z ktorého bola získaná. Podľa štatistiky IEA
 v krajinách OECD dochádza k znižovaniu podielu ropy na produkcií energie a zvyšovaniu podielu zemného plynu a iných substitútov, z toho najvýznamnejšie je jadro. K najväčšiemu poklesu podielu ropy za obdobie (1973-2005) došlo v OECD Pacifik a OECD Európa. V krajinách OECD Severná Amerika došlo k výraznejšiemu zníženiu len v Kanade. Z OECD Európa došlo k najvýraznejšiemu zníženiu podielu ropy v Dánsku z (88% na 42%), vo Švédsku (z 72,2% na 29,1%) a na Slovensku (z 34,6% na 17,6%, čo je najnižšia hodnota z celého OECD). Aj keď percentuálny podiel v krajinách OECD klesá, absolútny objem stúpa. Inými slovami spotreba ropy relatívne klesá, ale absolútne stúpa.  Samotné tempo rastu dopytu po rope je ovplyvnené hospodárskym rastom, počasím, štrukturálnymi zmenami v ekonomike, obchodno-politickými opatreniami. Hľadanie substitútov a alternatívnych zdrojov energie je podporované aj vládami jednotlivých vyspelých štátov. Ako príklad uvediem Švédsko, kde dochádza k nahradzovaniu konvenčných palív, biologickými palivami produkovaných z obnoviteľných zdrojov najrýchlejšie z krajín OECD. Za rok 2005 bol percentuálny podiel biopaliva na spotrebe motorového benzínu na úrovni 5,56% čo je skoro dvojnásobok oproti roku 2003. Najvýznamnejší producent a spotrebiteľ biopalív v absolútnom vyjadrení však zostáva USA. V súčasnosti sa biodiesel vyrába najmä z rastlinných olejov v špeciálnych fabrikách, odkiaľ je prepravovaný do terminálov a tam je v malých množstvách pridávaný do regulárneho dieselového paliva. V súčasnosti sa objavujú návrhy na produkciu „obnoviteľného dieselu“ vyrábaný zo zvieracieho tuku
. Tento je možné vyrábať v existujúcich rafinériách pri použití podobného procesu ako pri spracúvaní ropy. Tým pádom output na konci bude môcť byť distribuovaný ako „pravý“ diesel. Zatiaľ je spolupráca známa medzi spoločnosťami ConocoPhilips a Tyson Foods
. Každopádne relevantná alternatíva za ropu v súčasnosti neexistuje
. V transporte sú ropné produkty zatiaľ nenahraditeľné. V nasledujúcom grafe je zobrazený podiel spotreby ropy podľa sektorov v ekonomike. Najväčší podiel má transport a tento podiel má podľa EIA
 rásť.     

Graf 3: Svetová spotreba ropy podľa sektorov (predpoveď do roku 2030 v miliónoch barelov/deň).
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Zdroj: Energy Information Administration, International Energy Outlook 2006, podľa: International Energy Annual 2003 (May-July2005), web site www.eia.doe.gov/iea/., EIA, System for the Analysis of Global Energy Markets (2006).

Sektor dopravy – charakteristika

Tento sektor pokrýva všetky aktivity spojené s transportom. Letecká doprava, nevyhnutná pre dopravu osôb a tovarov. Letectvo v oblasti poľnohospodárstva a vojenské letectvo. Spotreba hlavne leteckého paliva aj v neleteckom sektore. Cestná doprava, ktorá zahrňuje všetky vozidlá slúžiace na prepravu (traktory do tejto kategórie nespadajú – sektor poľnohospodárstva). Všetky ropné produkty použité v železničnej doprave a vo vnútrozemnej lodnej doprave.

Bilancia ponuky a dopytu a úloha OPEC

OPEC sa snaží vystupovať ako určitý mediátor. Keďže export ropy tvorí významnú položku v obchodnej bilancií členských štátov OPEC, bude cena veľmi dôležitý faktor. Jej stabilizácia závisí od stability trhu. OPEC sa preto snaží prispôsobovať svoju ponuku a vypĺňať medzeru medzi ponukou a dopytom po rope na svetových trhoch a takto stabilizovať trh s ropou.  

Graf 4: Rozdiel medzi ponukou a dopytom.

[image: image5.emf]
Zdroj: OPEC, MonthlyOil Market Report, Apríl 2007.

Trh ropných produktov

Keďže podiel OPEC-u na svetovej rafinovacej kapacite je len 11,3% (údaj z roku 2005 podľa OPEC) v absolútnom vyjadrení 8,915 mil. b/cd(, prevažný podiel exportu tvorí surová ropa. Vlastná spotreba sa pohybuje okolo 5,48 mil. b/d ropných produktov. Najvýznamnejšie regióny ako Severná Amerika, Západná Európa a Ázia+Pacifik, ktorí sú najväčšími producentmi ale aj najväčšími spotrebiteľmi (okolo 75%). Dopyt po ropných produktoch je najväčší so strany USA v roku 2004 podľa IEA bol priemerný ročný dopyt 21 mb/d čo je viac ako štvrtina svetového dopytu (82,5mb/d), OECD Európa 15,5 mb/d, Ázia + Čína 15 mb/d OECD pacifik 8,5 mb/d. Medzi krajiny OPEC-u ktoré sú hlavnými vývozcami ropných produktov patrí Saudská Arábia 1385 tis. b/d, Kuwait 614 tis. b/d, Venezuela 609 tis. b/d, Alžírsko 464 tis. b/d. čo tvorí približne 68% exportu OPEC-u. 

Trh surovej ropy

Export surovej ropy z krajín OPEC dosiahol v roku 2005 hodnotu 22,7 mil. b/d., čo tvorí 50,9% svetového obchodu so surovou ropou. Najvýznamnejšími odbytiskami sú hlavne krajiny OECD. Niektoré najvýznamnejšie destinácie sú uvedené v nasledujúcej tabuľke (mil. b/d): 

Tabuľka 2: Import surovej ropy z krajín OPEC v mb/d a v percentách.

	USA
	3,76
	19,3%

	Japonsko
	3,84
	19,7%

	Z. Európa
	4,09
	21%

	Ázia+Pacifik-Japonsko
	5,07
	26,4%


Zdroj: OPEC Annual Statistical Bulletin 2005.

Jeden z dôvodov prečo ekonomicky vyspelejšie krajiny importujú vysoké podiely surovej ropy je existencia funkčnej siete rafinérií a motivácia vyšších marží v dôsledku pridanej hodnoty. 

Prečo však exportéri ropy nevyrábajú ropné produkty vo svojich rafinériách a nevyvážajú tak produkty s vyššou pridanou hodnotou? Dôvodov je viac. Jeden som už spomenul, ten ďalší je vysoký vplyv TNK, ktorých záujmy sú často odlišné od záujmov štátov. Fakt že práve TNK kontrolujú značnú časť svetovej dopravnej flotily im dáva do rúk veľkú ekonomickú ale aj politickú zbraň.  

Existujú ešte ďalšie riziká, ktoré ohrozujú exportérov surovej ropy a to nasledovné: 

· Malý záujem o daný druh ropy, väčšinou z dôvodu ťažkosti a kyslosti ropy

· Dočasná neschopnosť rafinérií importérov spracovať ťažšie ropy

· Zníženie ceny kvalitnejších druhov ropy

· Preťaženie prepravných zariadení a následne ich nedostatočná kapacita

                                                            Pokračovanie.
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� IEA (International Energy Agency), Oil information 2006, s. I.7.


� Baláž, P. Ropa a svetové hospodárstvo v období globalizácie, s. 22.


� American Petroleum Institute vznikol v roku 1919 a sídli vo Washingtone D.C., je celosvetovou organizáciou pre ropný priemysel. 


� Zvyčajne sa spolu s ropou nachádza v ložisku aj zemný plyn, ktorý tlačí ropu na povrch. 


� Vykurovacie oleje sú veľmi významné pre energetiku USA.


� Zvyšok na konci rafinácie závisí aj od technológie, ktorú rafinéria používa. 


� OPEC (Organization of  the Petroleum Exporting Countries). OPEC vznikla z podnetu Venezuely ako reakcia na politiku znižovania cien ropy, ktorú veľké anglosaské spoločnosti presadzovali v krajinách ťažiacich ropu. Organizácia bola založená 14. septembra 1960 v irackom Bagdade. Zakladajúcimi členmi boli Irán, Irak, Kuvajt, Saudská Arábia a Venezuela. Medzi rokmi 1960 a 1975 organizácia expandovala: Katar (1961), Indonézia (1962), Líbya (1962), Spojené Arabské Emiráty (1967), Alžírsko (1969), a Nigéria (1971). Ekvádor a Gabon boli členmi OPEC-u, ale Ekvádor vystúpil v decembri 1992 a Gabon v januári 1995. K 1.1.2007 vstúpila do organizácie Angola  ako 12 člen OPEC.


� Referenčný kôš OPEC-u je zostavený z denných(do roku 2003 s týždenných) spotových cien 11 druhov ropy.


� Krajiny, ktoré ťažia ropu a nie sú členmi OPEC.


� Členské štáty OPEC-u sa nachádzajú na 3 kontinentoch, zaberajú 12 mil. km2 a majú viac ako 1/2 miliardy obyvateľov. Je to obrovské územie strategicky rozložené po celom svete. Krajiny možno rozdeliť do štyroch skupín: Južná Amerika, Stredný Východ, Afrika, Juhovýchodná Ázia. 


� Milión barelov/deň. Zdroj: OPEC, MonthlyOil Market Report, Apríl 2007.


� Phillips, M. Michael: IMF sees global growth of 4,9%, but risks abound. In: The Wall Street Journal, 12.apríl 2007, s.9.


� Ak príde k výraznejšiemu ochladeniu ekonomiky USA, import sa zníži a sled udalostí môže ovplyvniť Čínu, Taiwan, Južnú Kóreu a aj Japonsko. (63)


� International Energy Agency (IEA) je autonómny orgán založený v Novembri 1974 v rámci štruktúry OECD (Organisation for Economic Co-operation and Developement). Vystupuje aj pod francúzskym názvom AIE (L´Aence Internationale de l´Énergie). 


� Napríklad bitúnok patriaci Dánskej Korune využíva tuk prasiat, ktorý premieňa na vykurovací olej, na kúrenie.  


� Predpokladaná produkcia je 665 miliónov litrov ročne, čo je približne 4,15 mb a 11 400 b/denne. Produkcia by mala začať v priebehu roku 2007.


� V oblasti energetiky je veľká perspektíva v jadrovej energií, avšak táto sa často vníma ako riziková hlavne ekologickými organizáciami. Napríklad Rakúsko postavilo pri Viedni modernú jadrovú elektráreň, avšak parlament neschválil jej uvedenie do prevádzky a už niekoľko rokov stojí bez využitia. 


� Energy Information Administration.


( Barrels per calendar day (b/cd): celkové množstvo barelov spracovaných za rok, vydelené 365 dňami. Je to priemerná denná hodnota.





