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Piotr KWIATKIEWICZ, Ryszard TOMCZAK
Wyzsza Szkota Bezpieczenstwa z siedzibg w Poznaniu

WZROST CEN ROPY NAFTOWEJ
A ZAGROZENIA DLA BEZPIECZENSTWA GOSPODARCZEGO.
CASUS 2008 ROKU — STUDIUM PRZYPADKU

Streszczenie

Ceny ropy naftowej wywierajg przemozny wptyw na tempo rozwoju gospo-
darczego. Zatamanie Swiatowej koniunktury w potowie 2008 roku doskonale to
dokumentuje. Rekordowo wysokie notowania cen barytki ropy naftowej latem 2008
roku poprzedzity gietdowy krach i fale upadtosci w sektorze bankowym w drugiej
jego potowie, jednak nie przyczynity sie do nich bezposrednio. W duzej mierze
wyniesienie cen ropy naftowej do wspomnianego poziomu stanowito konsekwencje
postrzegania przez inwestorow rynku surowcowego jako stosunkowo bezpieczne-
go i lokowania w nim $rodkéw wycofywanych pospiesznie z ryzykownych przed-
siewzie¢ kapitalowych w pierwszym potroczu 2008 roku. Mimo wszystko ciagty
wzrost cen ropy naftowej w latach poprzednich stat sie podstawg stagnacji ekono-
micznej i kryzysu na amerykanskim rynku nieruchomosci. Zauwazane juz od 2007
roku spowolnienie gospodarcze nadato tempa transferowi kapitatu spekulacyjnego
do rynkéw surowcowych

Abstract

The prices of crude oil exert major influence on the speed of economic devel-
opment. The downturn in mid 2008 illustrates this perfectly. Extremely high barrel
quotations in the summer of 2008 preceded the stock market crash and waves of
bankruptcy in the banking sector in the second half of the year. This, however,
was not the direct cause of the latter events. Their direct reason was the fact that
the investors perceived the raw materials market as safe, and hurried to invest
there all their financial resources, which they had withdrawn from risky capital en-
terprises, in the first half of the year 2008. Nevertheless, the continuous growth of
the prices of crude oil in the previous years was the basis of economic stagnation
and crisis on the estate market in the USA. This process was already noticeable in
the year 2007, and later gave rise to the above mentioned transfer of speculative
capital onto the raw materials market.

Ropa naftowa niezmiennie pozostaje od niemal wieku najwazniejszym surow-
cem energetycznym. Znaczenie, jakie posiada we wspotczesnym zyciu gospodar-
czym, zdaje sie jednak nadal nie do konca wtasciwie doceniane. Wsréd dziesigtek
tysiecy zapisanych stron artykutéw i opracowan analizujgcych przyczyny spowol-
nienia gospodarczego w latach 2008-2009, zaledwie cze$¢ koncentruje swg uwa-
ge na rynkach naftowych. Niewykluczone, Zze pragnac zachowaé nalezny temu
zagadnieniu porzadek rzeczy proporcije te nalezatoby odwrocié.
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1. Wzrost konsumpcji i produkcji

Od 2003 roku zuzycie ropy naftowej wzrosto z 79,722 min barytek ropy nafto-
wej dziennie (bbl/d) do 82,511 min bbl/d w 2004 roku.! Zmiana o 2,789 min ozna-
czata progres roczny rzedu 3,5 %. Nie pozostat on jednak bez wplywu na gietldowe
notowania barytki. Ceny surowca poszybowaty w gore, a rok 2004 zapisany zostat
w annatach jako wybitnie korzystny dla producent()w.2

W istocie rzeczy, wychodzac naprzeciw rosngcemu popytowi, podniesli oni tez
swoje wydobycie z 79,601 min bbl/d w 2003 roku do 83,105 min bbl/d, czyli o ok.
3,5 min barytek, co z kolei odpowiadato wzrostowi naftowej produkcji o 4,5 %.°
Tempo wzrostu wydobycia, précz ilustracji potencjatu wydobywczego producen-
téw, stanowito — z jednej strony — swoiste swiadectwo sity oddziatywania i sku-
tecznosci presji, jakg Stany Zjednoczone wywieraty na swych bliskowschodnich
partneréw, a z drugiej — brak wiary tych ostatnich w trwato$¢ tendencji wzrostowej
na rynku.

Tabela nr 1. Swiatowa konsumpcja i produkcja (w min bbl/d)

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Konsumpcja
79,722 82,511 84,105 85,166 85,842 85,759

Produkcja
79,593 83,098 84,589 84,652 84,535 85,478

Zrédto: US Energy Information Administration

Panstwom producenckim nie tylko udato sie w petni zaspokoi¢ szybko rosngcy
popyt, ale i pozostawi¢ na rynku sporg nadwyzke surowca. Siegata ona niemal 600
min bbl, co odpowiada w przyblizeniu 3-lethniemu zapotrzebowaniu naszego kraju
na rope naftowa.” To wiasnie ona potwierdzata wspomniang niepewnosé eksporte-
row co do szans na utrzymanie w dluzszym przedziale czasowym korzystnego
kursu baryiki. Nie sposéb oprze¢ sie wrazeniu, jakoby sami eksporterzy byli pod

-

US Energy Administration Information — Total Consumption of Petroleum Products na witrynie inte-
rentowej eia.doe. gov pod adresem
http://tonto.eia.doe.gov/cfapps/ipdbproject/iedindex3.cfm?tid=5&pid=54&aid=2&cid=&syid=1998&eyid
=2009&unit=TBPD aktualizacja — 2010.12.01.

% US Energy Administration Information — Crude Oil Prices, Daily, January 2, 1997 — Most Recent Day
na witrynie interentowej eia.doe. gov pod adresem
http://www.eia.doe.gov/emeul/international/oilprice.html aktualizacja — 2010.12.01.

US Energy Administration Information — Total Oil Supply — Production na witrynie internetowej
eia.doe. gov pod adresem
http://tonto.eia.doe.gov/cfapps/ipdbproject/iedindex3.cfm?tid=5&pid=53&aid=1&cid=&syid=2002&eyid
=2010&unit=TBPD aktualizacja — 2010.12.01.

BP Statistical Review of World Energy - June 2009, s. 11, na witrynie internetowej www.bp.com pod
adresem
http://www.bp.com/liveassets/bp_internet/globalbp/globalbp_uk_english/reports_and_publications/stat
istical_energy_review_2008/STAGING/local_assets/2009_downloads/statistical_review_of_world_ene
rgy_full_report_2009.pdf
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pewnymi wzgledami zaskoczeni sprzyjajacym im poziomem cen. Owa ostroznos¢ i
dystans do zastanej sytuacji przebijat sie wyraznie tak w oficjalnych komunikatach
OPEC, jak i w wypowiedziach poszczegdlnych reprezentantéw panstw czionkow-
skich kartelu.

2. Nieoczekiwany wzrost cen

Gdy w nastepnym 2005 roku, mimo przewagi strony podazowej nad popyto-
wa, ceny ropy naftowej nadal piety sie w gore, stopniowo ustepowaty obawy eks-
porteréw przed odwrdceniem trendu czy powazng korektg kursowg. W 2006 roku
Arabia Saudyjska zmniejszyta wydobycie o przeszio 0,4 min bbl/d, a rok pdzniej o
kolejne 0,3 min bbl/d.> W $lad za nig poszli i inni producenci.

Tabela nr 2. Arabia Saudyjska — wydobycie (w min bbl/d)

Rok 2003 2004 2005 2006 2007
Wydobycie
min bbl/d 10,077 10,496 11,096 10,665 10,249

Zrédto: US Energy Information Administration

W rezultacie swiatowe wydobycie ropy nominalnie przestato rosng¢ w 2007
roku, cho¢ praktycznie stato sie to juz rok wczesniej, gdy wzrost wydobycia liczony
rok do roku spadt do 0,01%.° Przy utrzymujacym sie globalnym tempie rozwoju
gospodarczego w 2006 roku wystapit defic7yt surowca na rynku. Podobna sytuacja
miata juz miejsce w 1999 roku i 2002 roku.

Tabela nr 3. Swiatowa konsumpcja i produkcja ropy naftowej w latach 1997 — 2002 (w
min bbl/d)

Rok 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Konsumpcja 73,436 74,079 75,791 76,772 77,512 78,160

Produkcja 74,160 75,656 74,853 77,768 77,686 76,988

Zrédto: US Energy Information Administration

Kazdorazowo deficyt surowca byt impulsem wzrostu cen - w 1999 roku dwu-
krotnego,8 natomiast w 2002 roku o 80 %.° O ile jednak uprzednio, za sprawg po-

® US Energy Administration Information — All Countries, Most Recent Annual Estimates, 1980-2007 na
witrynie interentowej eia.doe. gov pod adresem
http://www.eia.doe.gov/emeul/international/oilproduction.html aktualizacja — 2010.12.01
US Energy Administration Information—Total Oil Supply—Production na witrynie interentowej eia.doe.
gov pod adresem
http://tonto.eia.doe.gov/cfapps/ipdbproject/iedindex3.cfm?tid=5&pid=53&aid=1&cid=&syid=2002&eyid
=2010&unit=TBPD aktualizacja — 2010.12.01
" patrz Tabela nr 3
US Energy Administration Information — Crude Oil Prices, Daily, January 2, 1997 — Most Recent Day
na witrynie interentowej eia.doe. gov pod adresem
. http://www.eia.doe.gov/emeu/international/oilprice.html aktualizacja — 2010.12.01

Ibidem
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teznych rezerw nagromadzonych przez lata, miat on wzglednie ograniczone roz-
miary, o tyle teraz problem przedstawiat sie znacznie bardziej skomplikowanie.

Tabela nr 4. Ceny baryiki ropy naftowej w USD pod koniec kolejnych miesiecy w 1999

i 2002 r.
Rok i miesiac Cena Rok i miesiac Cena
1999-styczeh 12,26 2002-styczeh 19,38
1999-luty 12,40 2002-luty 20,80
1999-marzec 15,64 2002-marzec 25,17
1999-kwiecien 17,92 2002-kwiecien 26,62
1999-maj 17,11 2002-maj 26,81
1999-czerwiec 18,09 2002-czerwiec 26,65
1999-lipiec 20,01 2002-lipiec 26,62
1999-sierpien 21,22 2002-sierpien 29,33
1999-wrzesieh 24,50 2002-wrzesieh 30,61
1999-pazdziernik 22,60 2002-pazdziernik 27,94
1999-listopad 26,79 2002-listopad 26,64
1999-grudzien 26,04 2002-grudzien 32,23
Zrédto: US Energy Information Administration
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Rysunek nr 1. Ceny baryiki ropy w latach 1984-2010
Zrédto: US Energy Information Administration

3. Spekulacja i pierwsze symptomy spowolnienia

W 2006 roku odnotowano pierwszy od lat spadek cen nieruchomosci za oce-
anem. W nastepnym roku tzw. obligacje subprime okazaty sie papierami bez po-
krycia. Pociggnetfo to za sobg pierwsze bankructwa. Poczatkowo ofiarami staty sie
fundusze inwestycyjne banku Bear Stearns, za nimi poszly kolejne im podobne.
Inwestorzy zaczeli goraczkowo poszukiwa¢ mniej ryzykownych pozycji, by lokowaé
w nie srodki wycofywane pospiesznie z tych niepewnych przedsiewzie¢ kapitato-
wych. Tradycyjnie w takich okolicznosciach uwaga graczy skoncentrowata sie na
rynku surowcowym. Zioto i — w dalszej kolejnosci — ropa naftowa stopniowo zaj-
mowaty coraz wiekszy udziat procentowy w portfelach inwestycyjnych.
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4. Zmniejszenie podazy

Jak wspomniano, wydobycie wyraznie ustepowato konsumpcji juz w roku
2006, chociaz znalazto sie wtedy na najwyzszym, nigdy dotad nie odnotowanym
poziomie. Réznica wynosita przeszio 0,5 min bbl/d. Popyt znacznie wykraczat poza
wspomniang wielko$¢, spora czes¢ inwestorow gietdowych, dostrzegajac wyrdznia-
jacy sie potencjat wzrostowy cen ropy naftowej na tle innych waloréw gietdowych,
w tym surowcow, uznata jg za $wietng lokate i srodek tezauryzacji. W 2007 roku za
sprawg m. in. Arabii Saudyjskiej $wiatowe wydobycie ropy naftowej spadio.10 Tym-
czasem niestabngce tempo rozwoju gospodarczego w swiecie determinowato kon-
sumpcje w utrzymujgcym sie niezmiennie trendzie wzrostowym.

5. Dalszy wzrost cen

Niepewnos¢ zwigzana z przysztoscig zaopatrzenia w surowiec w 2007 roku
niepodzielnie owtadnefa rynkiem. Nerwowa atmosfera udzielata sie w gietdowych
komentarzach na catym $wiecie. Ropy naftowej po prostu brakowato. Bylo jej zbyt
mato nie tylko, by zrownowazy¢ nakrecony przez inwestorow i spekulantéw popyt,
ale tez zwyczajnie zaspokoi¢ zapotrzebowanie rynku, bedace konsekwencjg coraz
wiekszej konsumpcji. Zapotrzebowania na surowiec nie zmniejszyty nawet pierw-
sze symptomy kryzysu. Rozpedzona gospodarka swiatowa pochtaniata go coraz
wiecej. Ceny ropy naftowej bity kolejne historyczne rekordy. Zjawisku temu sprzyja-
ta stopniowa, acz sukcesywna, deprecjacja amerykanskiej waluty. Wzrost wydoby-
cia w 2008 roku srednio o niemal 1 min bbl/d, gtéwnie za sprawg wynikéw uzyska-
nych w pierwszych dwoch kwartatach, ™ oznaczat wyrazny progres w stosunku do
stanu z 2007 roku i do najlepszego dotad pod tym wzgledem roku 2006."

Tabela nr 5. Swiatowa konsumpcja w 2008 roku (w min bbl/d)

Kwartaty

2008 | I 1] A

Min bbl/d 85,873 85,740 85,327 84,978

Zrédto: US Energy Information Administration

Dos¢ niespodziewanie okazat sie on nadal daleko nie wystarczajacy, by po-
wstrzymac pnacy sie w gietfdowych notowaniach kurs barytki. Kazdy kolejny mie-
sigc pierwszej potowy 2008 roku wynosit je coraz wyzej. Ropa naftowa drozata,
cho¢ wraz z rosnacymi cenami zmniejszaty sie potrzeby konsumpcyjne. O ile spa-
dek ten w skali globalnej zdawat sie ledwie odczuwalny, to w przypadku niektérych,
lepiej rozwinietych gospodarczo panstw Swiata zmiana byta nader wyrazna. Przy-
ktadowo w Jayonii i Korei Pid. r6znica miedzy styczniem a czerwcem 2008 roku
siegata 20%."

% Us Energy Administration Information — Total Oil Supply — Production na witrynie interentowej
eia.doe. gov pod adresem
http://tonto.eia.doe.gov/cfapps/ipdbproject/iedindex3.cfm?tid=5&pid=53&aid=1&cid=&syid=2002&eyid
=2010&unit=TBPD aktualizacja — 2010.12.01.

™ |bidem

* |bidem

'% US Energy Administration Information —Total Consumption of Petroleum Products OECD na witrynie
interentowej eia.doe. gov pod adresem
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Tabela nr 6. Konsumpcja Japonii i Korei Ptd. w pierwszym potroczu 2008 (w min bbl/d)

Miesigc Styczen Luty Marzec Kwiecien Maj Czerwiec
Japonia 5,410 5,926 5,062 5,040 4,494 4,387
Korea Pid. 2,362 2,337 2,256 2,088 2,171 1,983

Zrédto: US Energy Information Administration

W drugim kwartale 2008 roku ropa naftowa drozata dostownie z dnia na dzien.
Testowaniu nowych, co rusz to wyzszych, gieldowych putapéw kursu notowan
barytki, towarzyszyt spadek zuzycia surowca. Skala podwyzek w tych okoliczno-
Sciach zdawata sie by¢ zjawiskiem catkowicie irracjonalnym, przynajmniej z eko-
nomicznego punktu widzenia. Petna odpowiedzialno$¢ za ten stan rzeczy spoczy-
wata na kapitale spekulacyjnym, ktéry, opusciwszy rynek nieruchomosci, starat sie
zabezpieczy¢ swe aktywa w surowcach. Ropa naftowa pozostajgca od 2003 roku
w statym trendzie wzrostowym,14 tak pod wzgledem popytowym, jak i cenowym,
stanowita nie tylko dla niego $wietng lokate srodkéw. Kusita i przyciggata fundusze
inwestycyjne oraz masy drobnych ciutaczy, zapewniajac im, jak sie miato okazac,
dos¢ ztudne poczucie ochrony kapitatu. W istocie, nawet w przypadku ziszczenia
sie najczarniejszych scenariuszy gietdowych, w przeciwienstwie do papieréow war-
tosciowych, mogta zosta¢ tylko czesciowo przeceniona. Co prawda, redukowata
catkowicie wiasciwe dla inwestycji w surowce ryzyko tzw. pozostania z niczym, lecz
nie zabezpieczata przed stratami. Do korica czerwca 2008 roku nie byto na dobrg
sprawe, przed czym. Ropa naftowa sukcesywnie drozata. Podobnie przez pierw-
sze dwa tygodnia lipca.™

Tabela nr 7. Zmiany notowan ceny barytki ropy naftowej (w tzw. gérce) na przetomie
czerwca i lipca 2008

Data Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
9-13.06.2008 134,35 131,31 136,38 136,74 134,86
16-20.06.2008 134,61 134,01 136,68 131,93 134,62
23-27.06.2008 136,74 137,00 134,55 139,64 140,21

30.06-
140,00 140,97 143,57 145,29
04.07.2008
07-11.07.2008 141,37 136,04 136,05 141,65 145,08

Zrédto: US Energy Information Administration

http://tonto.eia.doe.gov/cfapps/ipdbproject/IEDIndex3.cfm?tid=50&pid=54&aid=2 aktualizacja —
2010.12.01.

* US Energy Administration Information — Crude Oil Prices, Daily, January 2, 1997 — Most Recent
Day na witrynie interentowej eia.doe. gov pod adresem

. http://www.eia.doe.gov/emeul/international/oilprice.html aktualizacja — 2010.12.01.
Ibidem
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6. Krach

Siegniecie putapu 145 USD za barytke stanowito kres tego pochodu. Wysokie
ceny surowca, drenujgc od miesiecy portfele konsumenckie za oceanem, osta-
tecznie dobity amerykanska gospodarke. Ptynnosé finansowa klientow kredytow
subprime, budzaca juz wczesniej wiele obaw, w wielu przypadkach legta w gru-
zach. Najzwyczajniej klienci nie brali pod uwage podniesionych kosztéw utrzyma-
nia, ktére spadty na nich dos¢ nieoczekiwanie wraz z gieldowymi zwyzkami noto-
wan ropy naftowej. Ich niewyptacalnos$¢ pociagneta za sobg krach na rynku nieru-
chomosci.

Wyprzedaze i licytacje domoéw doprowadzity do znaczacej ich przeceny. Stra-
city banki, wstrzymane zostaty inwestycje budowlane, doprowadzajac do regresu w
sektorze tradycyjnie stanowigcym koto zamachowe amerykanskiej gospodarki, w
konsekwencji hamujac rozwoj catego kraju. Zapas¢ ta wkrotce przeniosta sie na
inne zakatki swiata.

Upadtos¢ Lehman Brothers, inicjujgca gietdowy krach i globalne zatamanie w
gospodarce Swiatowej, z perspektywy czasu zdaje sie byc¢ jedynie przerwaniem
jednego z ogniw, nadwatlonego wywotanymi spekulacjg wysokimi cenami ropy
naftowej, a precyzyjniej uznaniem tego surowca za bezpieczniejsza pozycje portfe-
la inwestycyjnego niz ryzykowne papiery diuzne.

Widmo globalnego kryzysu skutecznie przyczynito sie do przeceny ropy naf-
towej. W tygodniu przedswigtecznym 2008 roku jej ceny obnizyly sie do trzydziestu
kilku dolaréw, co oznaczato 75 % spadek w stosunku do notowan z potowy lata.™®

Tabela nr 8. Notowania ceny baryiki ropy naftowej (w tzw. dotku) 15-19 grudnia 2008

Dzien Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Pigtek
15-19 XII
44,51 43,60 40,06 36,22 33,87
2008

Zrédto: US Energy Information Administration

7. A.D. 2010

Nadal jednak nie brak powoddw do obaw. Jednym z nich muszg by¢ rosnace
ceny ropy naftowej. Kurs, z poczatku pazdziernika oscylujacy wokét 80 USD za
barytke, na pozér nie wydawat sie niczym nadzwyczajnym. Daleko mu przeciez do
notowan z lipca 2008 roku. Jednak zgodnie z prawda i bioragc pod uwage koniunk-
turalne trendy rynku naftowego, miesigce wrzesien — pazdziernik — listopad to
czas tradycyjnej przeceny surowca. Tymczasem wymieniona cena swa warto$cig
zblizona jest do notowan z lipca, a wiec tradycyjnie najdrozszego w roku miesigca.
Co gorsza, nawet koniec listopada nie przyniost zadnych zmian. Sytuacja taka
nigdy dotad nie miata miejsca, wyjawszy jesien 2007 roku, kiedy to, jak wspomnia-
no, ucieczka przed papierami subprime doprowadzita do naptywu kapitatu, gtéwnie
spekulacyjnego, na rynki naftowe.

Dlaczego tak sie dzieje ? Prébujac odnalez¢ odpowiedz, siegna¢ nalezy do
danych makroekonomicznych. Wertujgc informacje gietdowe, raporty naptywajace
z czotowych gospodarek swiata, odnalezé mozna jedynie poszlaki uzasadniajgce

% |bidem
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ten stan rzeczy. Poprawa koniunktury i wyrazne ozywienie w wybranych pan-
stwach nie dajg bowiem podstaw do az tak gwattownego podniesienia cen.'” Na-
wet jesli brane beda pod uwage jedynie te najbardziej optymistyczne wiesci, jak
choéby dane dotyczace bezrobocia z uwazanych za lokomotywe europejskiej go-
spodarki Niemiec, to i tak przestanki do — liczac najskromniej — 5% podwyzki
ponad tempo deprecjacji dolara uznac nalezy za wychodzace daleko poza granice
nastepstw przyspieszonego rozwoju podobnych im swiatowych lideréw.

Tabela nr 9. Konsumpcja ropy naftowej kwartalnie w roku 2009 oraz 2010 (w min
bbl/d)

Panstwo 2009 2010
I Il 1] \ I Il Il \
USA 18,86(18,57| 18,72| 18,93 18,82 19,01 - -
JAPONIA 4,73| 4,04 4,11 4,60 4,79 4,03 - -
KOREA PD 2,31 2,14, 2,03 2,26 2,31 2,18 - -
NIEMCY 2,58 2,39 2,41 2,39 2,38 2,39 - -
WLOCHY 1,52 1,50, 1,55 1,54 1,45 1,47 - -

Zrédto: Energy Information Administration

Raporty na temat konsumpcji surowca tychze panstw réwniez nie mogg sta-
nowi¢ tu wyjasnienia. Niemcy, Wielka Brytania, Francja, Wtochy, Japonia, Korea
Potudniowa — utrzymaty na niezmieniongm poziomie badz nieznacznie ograniczy-
ty zuzycie ropy w ciagu ostatniego roku. !

Tabela nr 10. Roczny wzrost konsumpcji ropy naftowej w Il kwartale 2010 (w mld bbl)

Swiat USA Chiny Pozostate kraje byte ZSRR
Azji bez WNP
2,25 0,44 0,66 0,24 0,14

Zrédto: Na podstawie US Energy Information Administration

Wyrazniejszy, cho¢ nieznaczny, zwazywszy na skale wielkosci, progres odno-
towano jedynie w przypadku Stanéw Zjednoczonych, gdzie konsumpcja w drugim
kwartale wzrosta, mierzac rok do roku, o 0,44 min bbl/d.*

" Rynek pracy: bezrobocie w Niemczech spada do prawie 3 milionéw na witrynie internetowej
Deutsche Welle DW-World.de pod adresem http://www.dw-
world.de/dw/article/0,,6061962,00.html| aktualizacja 2010.12.01

'8 US Energy Administration Information — Total Consumption of Petroleum Products na witrynie inter-
netowej eia.doe. gov pod adresem
http://tonto.eia.doe.gov/cfapps/ipdbproject/iedindex3.cfm?tid=5&pid=54&aid=2&cid=&syid=1998&eyid
=2009&unit=TBPD aktualizacja — 2010.12.01.

' |bidem
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Azja (bez

Byte ZSRR
6%

Rysunek nr 2. Procentowy udziat w rocznym wzroscie konsumpcji ropy naftowej (Il
Kwartat 2010)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie materiatébw US Energy Information Admini-
stration

Zmiana ta, cho¢ ilosciowo odpowiada 75 % polskiego importu surowca, zdaje
sie zupetnie kosmetyczna. W skali globalnej stanowi bowiem jedynie 20% ogdlne-
go wzrostu konsumpcji w Swiecie. Udziat Chin siega w tym przypadku niemal 30%.
Pozostata czes¢ rosnagcego zuzycia w przewazajacej mierze rozktada sie réwno-
miernie miedzy pozostate dynamicznie rozwijajace sie gospodarki azjatyckie.

Tabela nr 11. Konsumpcja ropy naftowej kwartalnie w roku 2009 oraz 2010 (w
min bbl/d)

Panstwo 2009 2010
I I Il \ I Il Il \
Chiny 7,72 8,55 8,43 8,59 8,78 9,21 - -
Azja 9,43 9,65 9,29 9,45 9,771 9,89 - -
Byte ZSRR 4,09 4,19 4,23 4,32 4,31 4,33 - -
Swiat tacznie 83,61({84,01] 84,54 85,16 85,32 86,26 - -

Zrédto: Energy Information Administration

Sladowe ilosci przypisaé mozna panstwom powstatym po rozktadzie ZSRR.
Co interesujgce, w przypadku krajow Ameryki tacinskiej brak wyraznego wzrostu
zuzycia ropy naftowej tumaczyé nalezy m. in. wiekszym niz gdziekolwiek indziej —
wzorem Brazylii — wykorzystywaniem etanolu jako paliwa silnikowego oraz popu-
larnoscig CNG — np. w Argentynie.
Tabela nr 12. Swiat. Produkcja ropy naftowej kwartalnie w roku 2009 oraz 2010 (w min bbl)

2009 2010

I Il 1] \Y I Il [l \Y

83, 83, 84, 85, 85, 86,
593 721 782 442 954 059
Zrédto: US Energy Information Administration
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Zwiekszenie konsumpcji ropy naftowej o 2,25 min bbl dziennie nominalnie to
jedynie niespetna 3% wzrost. Nie jest to wydarzenie bezprecedensowe w dziejach.
Niestety po raz kolejny pojawity sie obawy o powtérke scenariusza z lat 2007-
2008. Byly tez ku temu powody.

W koncu wrzesnia 2010 r. cena uncji ztota siegneta najwyzszego w historii no-
towan tego kruszcu pufapu, przekraczajac 1300 USD, co ttumaczy¢ nalezy nie-
stabnacg caly czas awersjg do ryzyka. Tendencje te potwierdzito tez wzmozone
zainteresowanie srebrem.

Rysunek nr 3. Notowania cen uncji ztota w USD
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Zrédto: Forex Markets, zestawienie: Swiss FX Brokerage House
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Rysunek nr 4. Notowania kursu srebra w USD

Zrédto: Forex Markets, zestawienie: Swiss FX Brokerage House

Niestety, wspomniana nieche¢ do mniej bezpiecznych instrumentow finanso-
wych, skutkujgca skupieniem uwagi inwestoréw na rynku surowcowym, nie omine-
ta i ropy naftowej.

Wykresy notowan cen barytki ropy z ostatnich miesiecy nie napawajg optymi-
zmem. Od konca wakacji surowiec podrozat o circa 10%. Podobny ruch cen —
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uzywajgc slangu gietdowego — ,na potnoc” (strzatka notowan zwrécona w gore),
wiosng uznano by za rzecz naturalng, natomiast jesienig, w czasie tradycyjnie
zmniejszonego popytu, uzna¢ mozna za zwiastun klopotow.
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Rysunek nr 5. Notowania barytki ropy w USD
Zrodto: Forex Markets, zestawienie: Swiss FX Brokerage House

Podsumowanie

Z pewnoscig lekkomysine bytoby utozsamianie zrédet spowolnienia rozwoju
gospodarczego w 2008 i 2009 roku wytgcznie z wzrostem cen surowcow energe-
tycznych, stymulowanego poniekad przez sytuacje na rynkach naftowych. Podob-
na, o ile nie wieksza, niefrasobliwoscig byloby negowanie ogromnego wptywu, jaki
wywierajg na zachodzace ostatnimi czasy procesy w swiatowej ekonomii. Ich dy-
namika i zlozono$¢ wymuszajg konieczno$¢ zachowania daleko posunietej po-
wsciggliwosci w badaniu omawianej relacji przyczynowo-skutkowej. Stad wszelkie
oceny tego zagadnienia zdaja sie na dzienh dzisiejszy daleko przedwczesne.

Niemniej, samo istnienie zwigzku miedzy tempem rozwoju gospodarczego a
cenami ropy naftowej nie podlega dyskusji. Kwestig otwartg pozostaje jedynie ska-
la ich wzajemnej determinacji. Sprowadza sie ona miedzy innymi do odpowiedzi na
pytanie, o zakres negatywnego oddziatywania coraz to wyzszych kosztéw zakupu
tego surowca przez klientéw indywidualnych i podmioty prawne na perspektywy
poprawy koniunktury.



