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Ekonomické dopady fungovani trhu s ropnymi produkty

Souhrn

Tato diplomova prace se zabyva ekonomickymi faktory, které ovlivituji ropny trh. Prace
je rozdélena na teoretickou a praktickou cast. V literarni Casti jsou definovany faktory,
které ptimo ¢i nepfimo, ovliviiuji pohyb ceny ropy. Je zde predstavena ropa jako komodita
a jeji provazanost se sveétovym hospodaistvim. Tato Cast prace obsahuje potiebné
teoretické podklady pro vypocty a grafy, které jsou nasledné pouzity pii objasiiovani
vyvoje ceny ropy Brent v praktické ¢asti. Vypolty jsou vytvofeny pomoci
ekonometrickych modeli ARIMA (autoregressive integrated moving average) a VAR
(vektorova autoregrese). Provedenou analyzou bylo zjisténo, Ze cenu ropy ovliviiuje
predevsim nabidka a poptavka. Cenu dale ovliviyji okolnosti dil¢i, jako vale¢né konflikty,
hospodaiské krize a zmény v politice jednotlivych zemi, pfirodni katastrofy a nové
1 rostouci vyuZzivani alternativnich zdroji energie. V zavéru prace je znazornén odhad

vyvoje ceny ropy do roku 2022.

Kli¢ova slova: Ropa, OECD, benzin, nafta, obchod, burza, trh, energie



Economic impacts on functioning of the market with oil
products

Summary

This master’s thesis is focused on economic factors, which influence oil market. The thesis
is split to theoretical and practical part. In chapter Theoretical recourses there are defined
factors, which directly or indirectly influence movement of oil prices. Here | introduce oil
as a commodity and its interconnection with the world economy. This part contains
theoretical assumptions for calculations and graphs, which have been later used to explain
the development of oil Brent price in the practical part. Calculations are based
on econometric models ARIMA (autoregressive integrated moving average) and VAR
(vector autoregressive). My analysis discovered, that price of oil is being influenced mostly
by offer and demand. Wars, economic crises and changes in policy in individual states,
natural disasters and lately growth in using alternative sources also influence offer
and demand. In conclusion of this thesis | describe the estimate of oil prices development
until 2022.

Keywords: Oil, OECD, petrol, diesel, trade, stock exchange, market, energy
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1 Uvod

Ropa je strategickd komodita, ktera zadsadné ovlivituje vyvoj svétové ekonomiky a bez
které si dnesni moderni dobu neumime ptedstavit. Vyuzivani ropy neni spojeno pouze
s dopravou, ale i s vyrobou elektrické energie, umélych hnojiv, vyrobou léki a dalSimi

produkty pramyslové vyroby.

Zpocatku byla ropa povazovéana za levnou surovinu. Soucasny vyvoj cen vSak jiz tak
stabilni neni. Ropné Soky spojené s nahlym a vysokym rlstem ceny v 70. letech minulého
stoleti zpiisobily zpomalovani hospodaiského vyvoje ve vSech statech zavislych na ropném
primyslu. V poslednich n¢kolika letech prochazel ropny trh bouilivym vyvojem, kdy ceny
této komodity dosahovaly svych maximalnich hodnot. Nicméné podle provedenych

odhadt se predpoklada, Ze ceny ropy v nasledujicich letech za¢nou opét klesat.

Svétové zasoby a produkce ropy se soustied’'uji na relativné malém prostoru. Z tohoto
hlediska lze fici, Ze ropa hraje velmi duleZitou roli v mezindrodnich vztazich. Staty
S bohatymi nalezisti maji vyhodné pozice na ropném trhu, nebot’ cena ropy je ur¢ovana na

zakladé nabidky a poptavky.

Poptavka zavisi na spotfebé vytéZzené ropy. To znamena, ze vyvoj ropného trhu je silné
spjat s vyvojem svétové ekonomiky. Pozitivni vyvoj svétové ekonomiky pfispiva rustu trhu

S ropou a haopak.

Na nabidkové stran¢ trhem vzdy hybaly ropné spole¢nosti. Vlivy téchto spolecnosti
zasahuji nejen do svétové politiky, ale velice Casto jsou pfi¢inou valeénych konfliktl, které
rozhoduji o geopolitickém uspotfddani danych tézebnich regionii. Jedna se napt. o oblast
Blizkého Vychodu, Severni Afriky apod. Na strané nabidky se musi kromé ropnych zasob
pocitat také s regulovanim tézby ropy ze strany kartelu OPEC?, piirodnimi katastrofami

a embargy na dovoz a vyvoz ropy.

! OPEC je organizace zemi vyvazejicich ropu (Organization of the Petroleum Exporting Countries)
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Ropné spolecnosti a zemé vyvazejici ropy mezi sebou uzaviraji kartelové dohody. Cilem
téchto dohod je zajisténi spoluprace za ucelem eliminovani ztrat a dosazeni maximalniho
zisku. Nejvétsi z kartelti, OPEC, zalozeny v roce 1960, urcuje kvéty pro tézbu ropy a timto
zpusobem ovliviiuje svétové ceny. Ceny ropy maji rozdilny dopad na importéry
a exportéry. Importériim nartst cen negativné ovlivni HDP. Exportérim naopak zvyseni

cen ropy prospeje.
K faktorim ovliviiyjicim cenu ropy patii i trh s komoditami. Fyzickou formu

obchodu se zbozim, kdy bylo zbozi pfedano osobn¢, vystiidalo obchodovani na burze

a tzv. terminované kontrakty (viz kapitola Futures contracts).

12



2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem prace je zjisténi faktort, které maji vyznamny vliv na tvorbu cen ropnych produktt.
Analyticka Cast prace by méla pomoci firmam obchodujicim s témito komoditami zjistit
faktory ovliviiujici cenu ropnych produkt, umét véas reagovat na vyvoj cen a prispét
K plnéni vyty¢enych hospodaiskych vysledkt. Dil¢im cilem této prace je identifikovat
pri¢iny soucasné¢ho stavu a stanovit prognoézu vyvoje cen ropnych produktd

do budoucnosti.

2.2 Metodika

Diplomovou praci tvoii dvé ¢asti — teoretickd vychodiska a prakticka cast. V literarni ¢asti
byla k vymezeni odbornych teoretickych pojmt vyuzita odborna literatura uvedena
ve zdrojich diplomové prace. Obsahem teoretické c¢asti jsou teoretickd vychodiska
potiebnad pro tvorbu analyzy vyvoje ceny ropy. Tato cast obsahuje obecné definice
hlavnich ropnych produktti a pojmu ropa, jako nenahraditelného a strategického ptirodniho
zdroje energie. Jedna z casti teoretickych vychodisek je vénovana péti metodam
a faktorim tvorby ceny ropnych produktt, jako poptavka a nabidka. K vytvofeni obrazu
fungovani trhu s ropnymi produkty je potieba pracovat s pojmy jako komoditni burza,
komodity a jejich rozdéleni, aj. Tyto pojmy definuje teoreticka ¢ast. Literarni ¢ast zahrnuje
také kapitoly tykajici se pfi¢in soucasného vyvoje cen ropnych produktii, ekonometrickych

pojmi a definici, na jejichz zaklad¢ je tvoiena prakticka ¢ast.

Praktickd cast se vénuje historickému vyvoji ceny ropy, analyze a syntéze Cinitelil
a predpokladanému vyvoji ceny ropy do roku 2022. Jsou zde popsany faktory pusobici na
cenu ropy S komparaci vyznamnych ¢initeli. Vyzkum byl proveden na zakladé dvou
ekonometrickych modeli ARIMA a VAR. Model VAR popisuje silu zavislosti mezi cenou
ropy a vyvojem HDP USA a Ciny, kurzy mén a roénim objemem vytéZzené ropy. Pomoci
modelu ARIMA je vytvofena progndza budouciho vyvoje ceny ropy Brent. V zavéru této

kapitoly je provedeno zhodnoceni ziskanych vystupi.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Ropa - nejvyznamnéjsi surovina soucasnosti

Ropa jako nenahraditelny, strategicky a piirodni zdroj energie ma pro lidstvo v soucCasné
dob¢ nezastupitelnou roli. Patii k nejhojnéji pouzivanym svétovym komoditam. Je soucasti
vétSiny véci, které nds obklopuji, jako naptiklad obleceni, 1éky a pohonné¢ hmoty.
Z hlediska dlouhodobého pohledu jeji spotieba stale roste a zatim za ni lidstvo nenaslo
plnohodnotnou nahradu. Touha po ziskdvani této prvotni suroviny je tak silna, ze se kvili
ni vedou dokonce i1 valecné konflikty, které ni¢i nejen celé stity, ale vystéhovavaji
z domovtu mnoho miliond obyvatel (4). Piikladem mize byt letity konflikt v Irdku a Syrii.
Vlastnik tohoto nerostného bohatstvi ziskava taktickou vyhodu pifed ostatnimi. Ropa
popohani rozvoj ekonomik mnoha statli, dokonce i téch, které se jiz dnes aktivné zamétuji
na alternativni zdroje. Proto kazd4 informace o zméné ceny a mnozstvi zasob zasdhne
nejen veskeré primyslové obory po celém svété, ale ma i vliv na stabilitu né€kterych
politickych rezimti. V Evropské unii se z ni vyrdbi 40% elektrické energie. Tuto
nadmérnou zavislost se snazi evropské staity ménit zejména pomoci vyroby elektrické

energie ze slune¢niho zafenia vétru (77).

3.1.1 Hlavni ropné produkty:

benzin motorova nafta
topny olej petrolej

LPG? parafin
mazivo mazut

dehet asfalt

3.1.2 Motorova paliva
Jedna se o uhlovodikové paliva fosilniho plivodu. Nejcastéji se vyuzivaji jako paliva
do spalovacich nebo zazehovych motori. Jde predev§im o automobilovy benzin,

motorovou naftu, bionaftu nebo letecky petrolej (74).

2 LPG je Liquefied Petroleum Gas tzn. zkapalnény ropny plyn
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3.1.3 Benzin

Jde o kapalnou smés, vyrobenou z ropy. Jednou z velkych vyhod spalovani benzinu je,
ze rychle hoti a snadno se skladuje (74). Hlavnim ukazatelem kvality benzinu je oktanové
&islo. Cim vyssi oktanové &islo je, tim ma benzin vyssi kvalitu, ¢imz dochazi k lepsimu
a dokonalejsimu spalovani. Benzin se vyrabi v ropnych rafinériich destilaci pfi teplotach
kolem 30 az 180°C a za stalého zahtivani bez ptistupu vzduchu. Po rafinaci je nutné benzin
jesté oSetfit, neboli odstranit siru, pryskyfici a plynné zbytky. Lepsi kvality lze také
dosahnout pomoci dalSich pfisad, neboli aditiv, které vylepsi antidetonacni vlastnosti,

barevnou stalost a antikorozni vlastnosti (10).

3.1.4 Nafta

Nafta se, vzhledem k ostatnim vyrabénym palivim, nachazi na velmi vyznamné pozici
v ramci celkové spotieby. Nafta se vyrabi vropnych rafinériich pomoci destilace
a pomoci naslednych technologickych procesi (napiiklad hydrogenagni rafinace®).
Hlavnim ukazatelem kvality nafty je cetanové c&islo. Cetanové ¢Eislo vystihuje jeji
vznétlivost. Nevyhodou nafty vsak je, ze pii nizkych teplotach mize zmrznout. Proto
se vyrabi typ zimni, letni a tzv. arktickd nafta. Tyto typy nafty se 1i§i bodem tuhnuti.

Pro zlepseni vlastnosti nafty se vyuziva i riznych aditiv neboli piisad (74).

3.1.5 Bionafta

Bionafta se pouziva pro vznétové motory jako nahrada za motorovou naftu. Surovinou pro
jeji vyrobu jsou olejnaté plodiny, které patfi mezi obnovitelné zdroje. Jednd se zejména
0 sojovy, palmovy, slunecnicovy a fepkovy olej. Hlavnimi vyhodami bionafty jsou jeji
obnovitelnost, biologickd odbouratelnost, nizky obsah emisi a t¢éméf Zadny obsah siry. Jeji
pfidani do motorové nafty sniZzuje opotiebeni motoru, nebot’ bionafta je mastnéjsi. Miize
dokonce plnit 1 Cistici funkci, jelikoz rozpousti usazeniny, které se vytvaii pfi pouzivani
klasické nafty. Nevyhodou bionafty je vSak ekonomickd néaro¢nost vyrobniho procesu

a s tim souvisejici vyssi cena nez u motorové nafty (18).

¥ Hydrogenaéni rafinace — nejéast&ji pouzivany zpusob rafinace (destilace), ropnych frakei pouzivanych pro
vyrobu automobilovych paliv
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3.2 Tvorbacen
Cena je jednim z nastroji marketingového mixu, ktera jako jedina pfindsi pfijmy. Kazdy

podnik si stanovi svoji cenovou politiku (15).

3.2.1 Urceni metody tvorby cen (dle cenového cile)
a. nakladové ocenéni
e vychazi z celkovych nakladl na vyrobek (kalkulace),
e vyhoda: zajisténi ptfiméfeného zisku, rychlé stanoveni ceny,
e nevyhoda: maly ohled na zédkaznika a konkurenci
b. poptavkové ocenéni
e vychazi z hodnoceni vyrobku zdkaznikem (jak vnima vyrobek, jak jej porovnava
s konkurenci, jaké vyhody u n¢ho nachazi),
e vyuziva nastroje marketingového vyzkumu, pomoci nichz se hledd zavislost mezi
prodanym mnoZzstvim a cenou — odhaduje se poptavka,
e 7zjistuje se cenove elasticka oblast (pokud se cena snizuje, trzby rostou),
e vyhoda: akceptovatelné zakaznikem,
e nevyhoda: nestabilita poptavky, zmény na trhu a reakce konkurenti
c. ceny stanovené dle konkurence
e pocita se prumeér konkuren¢nich cen
¢ nizka cena v piipadé€ nizkych nakladii a vysokého obratu
e vySssi cena v piipadég, Ze se vyrobky lisi od konkurence, vyrobce méa dobrou povést,
jedna se o zavedenou znacku
d. ceny konkurzni
e metoda stanoveni ceny na zaklad¢ konkurzu — zdkaznik si za pomoci konkurzniho
fizeni vybere firmu, ktera nejlépe splnuje vSechny jeho pozadavky vcetné
nejvyhodnéjsi ceny
e. ceny smluvni

e metoda zalozena na smlouve — prodavajici s kupujicim se dohodnou na cené (15)
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3.2.2 Trzni mechanismus
Zakladem trzniho mechanismu je trh vyrobkl a sluzeb. Jednd se o trh uzite¢nych statka

materidlni a nematerialni povahy, které maji slouzit k uspokojovani potieb spotiebitelti

(12).

Potieby jsou vrozené nebo ziskané pozadavky Clovéka. Cloveék si je uvédomuje a snazi

se je uspokojit a to prostiednictvim statkii a sluzeb (12).

Trh je misto, kde se setkava nabidka a poptavka. Na trhu se vytvari cena a to dle nabidky

a poptavky (12).

3.2.3 Komodity a komoditni trh

Nejprve je tfeba definovat pojem ,.komodita“. Komodity jsou bézné zakladni suroviny
vyskytujici se vSude kolem nés, jako naptiklad Zito, je¢men, veptové a hovézi maso nebo
1 ropa a zlato. Tyto komodity jsou denné nakupovéany a proddvany mnoha miliény lidi.
Proto se dé tvrdit, Ze komoditni trh patii ve velikosti nakoupenych a prodanych objemil

surovin mezi jedny z nejvétsich trhii na nasi planeté (11).

Dale je potieba definovat pojem ,komoditni burza“. Je to misto, kde dochazi
k samotnému ndkupu ¢i prodeji kontraktd neboli smluv (vlastnickych papirl) na rizné
komodity (suroviny). Jedna se o podobny princip, jako u ndkupu akcii, kdy si pofizujete
cast vlastnictvi firem. Ale na komoditni burze si pofizujete pouze vlastnictvi riznych
surovin neboli komodit, jako napftiklad ropy, kavy, pomeranci nebo obili. Tyto kontrakty
se mohou volné a kdykoliv prodavat a nakupovat, anizZ by bylo nutné nakoupené zbozi
prevzit. Kontrakty predstavuji smlouvy, které nam potvrzuji, Ze tuto komoditu vlastnime.
Obchodnikiim s komoditami mnohdy sta¢i pouze pocitac a telefon, jelikoz je obchodovani

probiha elektronicky (11).

3.2.4 Rozdéleni zakladnich komodit
Komodity lze rozdélit na meékké a tvrdé. Mékké komodity jsou ty, které jsou péstovany
nebo chovany, jako napiiklad obili a zvifata. Tvrdé komodity se daji dobyvat ze zem¢,

fadime k nim pfedevsim ropu a zemni plyn (6).
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o Zemédélské komodity
e Rostlinného plivodu — pSenice, oves, kéava, kakao, cukr, pomerancovy
koncentrat, bavlna, kukufice, ryze, soja, fepka, diivi, atd.
e Zivo¢isného piivodu — hovézi a vepfové maso, mléko, maslo
o Energetické komodity — ropa, zemni plyn, topny olej, benzin atd.

o Kovy - zlato, stfibro, palladium, platina, méd’

3.2.5 Futures contracts
Za obchodovani skomoditami se da oznacit také ,terminované obchodovani‘
neboli futures trading. Jedna se o obchod s budoucimi smlouvami o prodeji ¢i nakupu

komodit neboli surovin (11).

Dnes se vSechny komodity daji obchodovat s pfesnym terminem dodani. Obchodnik
¢i spekulant si mize jiz dnes nakoupit ur¢ité mnozstvi kavy s terminem dodanim v lednu
ptistiho roku (jednd se o ndkup suroviny, kterd dosud nevyrostla). Jestlize nakoupi tuto
kavu, transakce je dolozena smlouvou, kterou nazyvame futures contract. Poté je dodavatel
zavazan dorucit na zakladé této smlouvy dané mnoZstvi kavy obchodnikovi v lednu
pristiho roku. Toto mnozstvi kavy ve stanoveném datu je obchodnik nucen odebrat
na zéklad€ sjednané transakce za predbéZné¢ vymezenou cenu. Ale ve vétSiné piipadl
dochdzi k drzb& komoditniho kontraktu maximalné né€kolik dnii nebo jen par desitek minut.
Tyto futures contracts se kazdodenné vyuzivaji k obchodovani se Sirokou paletou komodit,
at’ rostlinného, zivocisného ¢i nerostného pivodu nebo k obchodovani s ménami.
U obchodovani s futures contracts je dilezité védeét piesny mésic dodani, protoze lze

jednotlivé futures contracts predprodavat i par let do budoucna (11).

Priklady komoditnich futures contracts:

CORN DEC 2017 — futures contract na dodani kukufice s terminem dodani v prosinci 2017
RICE MAR 2018 — futures contract na dodani ryze s terminem dodani v bieznu 2018
COFFEE MAY 2018 - futures contractt na dodani kavy sterminem dodani
Vv kvétnu 2018
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U obchodovéni s futures contracts jsou vyznamné tyto dvé zkratky. Za prvé se jedna
o zkratku FND* udavajici den, kdy je obchodnikim pfipomenuto, Ze jsou majiteli
kontraktu na nakup urcité¢ komodity, a kdyz tento kontrakt neprodaji do stanoveného data,
jsou povinni ho pfevzit. Druhou vyznamnou zkratkou je zkratka LTD®, ktera sd€luje

posledni mozny den prodeje vlastnéného kontraktu pro danou komoditu (11).

Futures contracts jsou také mimotadné tim, ze 1 mald slozena marze® je dostacujici pro
nakup drahé komodity pomoci mechanismu ,finan¢ni paky“ (11). Vyhodou je,
ze 1 s pomérné malym tctem méame moznost kontrolovat velké hodnoty obchodovanych
pozic. A i kdyz nam k otevieni pozice postaci blokovana zaloha od vyse 1000 dolard, jak
znazoriiuje obrazek cislo 1, ovladame obchodovanou pozici v hodnoté 100 000 tisic

¢i desitek tisic dolaru (6).
100 000 USD 1000 USD

AN

Paka 1:100 = 1%

Obréazek 1 — Finanéni paka’

3.3 Prognézovani (Forecasting)

Slovo ,,forecast” znamena piedpovéd’ neboli prognoza. Jedna se o piedpovéd’ budouciho
stavu s uréitou pravdépodobnosti. Tato prognoéza je ohodnocena uréitou mirou
spolehlivosti. Na rozdil od béZné ptedpovédi nebo tvrzeni, vychazi z védeckych poznatki.
Progndézovani se tudiz vénuje piedpovidani budouciho vyvoje ekonomiky, technologii
nebo spole¢nosti. Hlavnim zdmérem prognézovani je ziskat obraz o budoucnosti, ktery
je vytvoren na racionalni formé pfedpovidani. Vysledné piedpovédi jsou velmi diilezité pro

spravné planovani, fizeni rizik a strategické tizeni (14).

3.3.1 Trend
,,Irend odrazi dlouhodobé zmény v primérném chovani ¢asové fady (Casova fada je fada

hodnot jist¢tho vécné a prostorové vymezeného ekonomického ukazatele, ktera

* FND = first notice day = prvni den oznameni

® LTD = last trading day = posledni den obchodu

® Marze = znamen4 rozdil mezi prodejni a nikupni cenou zbozi anebo sluzby
" http://fx-trading.cz/financni-paka/
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je usporadana v ¢ase smérem od minulosti do pfitomnosti), resp. obecnou tendenci vyvoje
zkoumaného jevu za dlouhé obdobi. Je vysledkem faktord, které dlouhodobé piisobi
ve stejném smeéru jako je napt. technologie vyroby, demografické podminky ¢i podminky
v dané oblasti. Trend miize mit rizny charakter, mize byt rostouci, klesajici, strmy,
Vv pribehu Casu se mize menit, takze jej lze pokladat spise za cyklus. Miize byt hladsi nez

je vlastni ¢asova fada, nebo také variabilnéjsi* (1).

3.3.2 Sezénnost

»Sezonnosti se rozumi periodické kolisani v Casové fadé, ktera ma systematicky charakter.
Toto kolisani se odehrava béhem jednoho kalendarniho roku a kazdy rok se ve stejné nebo
modifikované podobé opakuje. Periodické zmény jsou zplsobeny piedevSim stfidanim

ro¢nich obdobi a rliznymi institucionalizovanymi lidskymi zvyky* (1).

»Sezonnost mize byt pritomna u kratkodobych a u vysokofrekvencnich ¢asovych fad.
Oznacime-li pocet sezdn jako S, potom v piipad¢ Ctvrtletni asové fady S=4, v piipade
mé&sicni ¢asové fady S=12. Analyzuji-li se denni finan¢ni ¢asové fady, potom S=5, protoze
se obchoduje pouze v pracovnich dnech. U nékterych ¢asovych tfad je sezonnost patrna

z grafu na prvni pohled, u jinych tak zfejma byt nemusi (1).

3.3.3 Prognostické metody

3.3.3.1 Kovalitativni prognostické metody

»Budouci vyvoj je pfimym pokracovanim realnych (identifikovatelnych) a imaginarnich
(neidentifikovatelnych) dosavadnich trendi. Proto prognostické metody vychazeji
z variantnosti, pravdépodobnosti a mnohoznacnosti budouciho vyvoje. Kvalitativni
prognostické metody vyuzivaji synergicky efekt jevii v nejriiznéjsich ¢asovych horizontech
pii ziskavani informaci od odborniki — osobnosti. K nejznaméjSim zptsobtim ziskavanim
informaci slouzicim kvalitativnim prognostickym metoddm patii brainstorming, panel

expertt, delfska metoda a metoda analogie* (14).
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3.3.3.2 Kvantitativni prognostické metody

3.3.3.2.1 Casové fady

,Casové fady jsou chronologicky uspofadané udaje. Budeme se stile zabyvat
ekonomickymi ¢asovymi fadami, sledujicimi vyvoj intenzitniho ¢i extenzitniho ukazatele
v ramci jeho ¢asového vyvoje* (14).

,Casové fady miazeme klasifikovat dle riznych kritérii. U konkrétnich ¢asovych fad
se jednotliva hlediska ¢lenéni kombinuji riznym zptisobem* (14).

,Prvotnim hlediskem déleni ¢asovych fad miize byt (ne) nahodnost jejich hodnot. Casové

fady je mozné rozd¢€lit na deterministické a stochastické* (14).

3.3.4 Modely Arima

,Modely ARIMA (autoregressive integrated moving average) jsou zakladnim prostiedkem
modelovani a je na nich zalozena Box — Jenkinsova metodika, pfedstavujici moderni
koncepci analyzy stacionarnich a nestacionarnich ¢asovych ftad, vychazejici z teorie

pravdépodobnosti* (7).

Obecny tvar modelu ARIMA (p,d,q) je:

Dp(B)V%; = Oy(B) a (1)
»Kde @,(B) = (1 —B- OB - .. — @,B") je autoregresni polynom p-tého Fadu
a Oy(B) = (1 — O1B — @,B% — ... — O;B) je polynom klouzavych priméri g-tého fadu, V je

operator zpétné diference (tento prvek se zavadi v ptipad¢, ze modelovany proces vykazuje
nestacionaritu), d je fad diference, B je operator zpétného posunu (Bx= Xi1), D1, D@2, ..., p
jsou parametry autoregresniho modelu, @, ©,... @ jsou parametry modelu klouzavych
prumérd, a; tzv. proces bilého Sumu, pfedstavujici nepredikovatelnou fluktuaci v datech
(ndhodnou slozku). Ma normalni rozdé€leni se stiedni hodnotou rovnou nule a konstantnim
rozptylem apz a jeho hodnoty jsou nekorelované. Je-li Xy odhad empirické hodnoty x;
ziskany pomoci vhodné zvoleného modelu ARIMA, pak rezidua tohoto modelu aAt = Xt - XAt
se budou chovat jako nezavislé ndhodné proménné pochazejici z normalniho rozdéleni

s nulovou stfedni hodnotou a konstantnim rozptylem "2 (7).
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3.3.5 Stacionarita ¢asovych rad

»Nahodnd funkce je stacionarni, kdyz je jeji pravdépodobnostni struktura nezavisla
na posunuti. To znamend, Ze napiiklad sdruzené rozdé€leni pravdépodobnosti dvojice
[Z(x1), Z(X2)] nezalezi na konkrétni poloze bodli X1 a Xp, ale pouze na jejich vzajemné
poloze, tj. na vektoru h=x;-X,. Posuneme-li body souc¢asn¢, beze zmény jejich konfigurace,

pravdépodobnostni struktura se nezméni. Rikame také, ze je invariantni vi¢i posunuti® (8).

»lakto zavedend stacionarita uz predstavuje vyrazné zjednodusSeni pravdépodobnostniho
popisu. Z praktickych divodi se ale omezime je$t€é vice a namisto rozdéleni
pravdépodobnosti budeme pouzivat pouze momenty prvniho a druhého fadu, to jest stfedni
hodnotu a kovarianci, a vyzadovat jejich stacionaritu. Tomu se fika stacionarita druhého
fadu nebo také slabéd stacionarita. Ptfivlastky se ale Casto vynechédvaji a stacionaritou

se rozumi prave tento piipad* (8).

Matematicky mizeme piedpoklad stacionarity zapsat:

EZ(X)=m (2)

cov [Z (X), Z(x+h)] = E[Z (X) — m] [Z (x +h) - m] = C(h) 3)

,»Prvni rovnice tika, ze sttedni hodnota ndhodné funkce nezavisi na poloze, takze je stejna
v celé oblasti. (Pro oznaceni stfedni hodnoty jsme radéji nepouzili symbol p, jak je bézné
ve statistice, nebot’ ten se v geostatické literatufe Casto pouZiva pro tzv. Langrangeiv

multiplikator)* (8).

,Druha rovnice vyjadiuje, ze kovariance nezavisi na poloze jednotlivych bodi X a x+h,
ale pouze na jejich vzajemné poloze dané vektorem h. Stacionarita kovariance implikuje
téz stacionaritu rozptylu, nebot rozptyl je dan hodnotou kovariance v pocatku,
var Z = C(0)* (8).

Pro stacionarizaci finan¢nich ¢asovych fad je vyuzita metoda logaritmickych vynost,
ve trvaru:

re=1In (P Pe1) 4)

3.3.6 KPSS test

,Tento test reaguje na skutecnost, Ze DF-test (Dickey Fuller test) nékdy miva slabou

rozliSovaci schopnost. Ma-li teoreticky model tvar y, =0,96y, | +¢&,, pak by nulova

hypotéza jednotkového kofene méla byt zamitnuta. Nelze-li ji zamitnout, pak to korektné
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znamena, ze bud’ opravdu plati nestacionarita nebo ze mame k zamitnuti jen nepostacujici
informaci (napf. jen kratky usek fady y, =0,96y, | +&,). KPSS-test byl proto navrzen
tak, ze hypotézy H, H, maji tvar pfesné opacny, nez jak je tomu u ADF-testu (jako
nulova se testuje stacionarita vaci alternativni hypotéze nestacionarity). Pritom

se doporucuje provadét ADF-test a KPSS-test vzdy simultanné a za smérodatny brat pouze

takovy vystup® (10).

Kdy:
a H , je zamitnuta s tim, Ze H , nelze zamitnout, je potvrzena stacionarita (10
ADF 119 ) Kkpsst1o jep

(b) 4pr H nelze zamitnout s tim, ze gpgg/d; se zamita, je potvrzena nestacionarita

(10)

3.3.7 Kointegrace ¢asovych rad

»Myslenka kointegrace casovych fad se poprvé objevila na pocatku 80. let v pracich
C.W.J. Grangera. Tato idea (jak je zfejmé zjejiho ndzvu) vychazi z problematiky
integrovanych procesi, kterymi se poprvé komplexné zabyvali Box a Jenkins.*

,Pokud toto pravidlo neplati [pokud {Xi} ~ 1(1) a {Y} ~ I(1), potom {aX; + bY} ~ 1(1)]
a linearni kombinace téchto procesu je stacionarni, tj. {aX; + bY} ~ 1(0), takové procesy

(atedy i casové fady) se nazyvaji kointegrované* (2).

»Engle a Granger vroce 1987 uvedli definici obecné urcujici tento vztah, ktery muze

existovat mezi integrovanymi procesy* (2).

Pro dva procesy ji 1ze vyjadfit nasledujicim zptsobem:

,Definice 1: Procesy {Xi} a {Yi} se nazyvaji kointegrované fadu d, b, a oznacuji se jako
{X3{Y} ~ CI(d, b), jestlize: a) oba jsou typu I(d), b) existuje linearni kombinace
{aX;+bY} ~ I(d - b), kde b > 0. Vektor [a, b] se nazyva kointegraéni vektor (2).

,» Tuto definici lze zobecnit na 1 integrovanych procesi (2).
,Definice 2: M¢jme {X} je l-rozmérny vektor obsahujici procesy {Xi}, {Xat}, ... , {Xi}-

Jestlize a) kazdy z nich je typu I(d), b) existuje takovy vektor a rozméru (I x 1), ze

a'{X} ~ I(d - b), potom jsou tyto procesy kointegrované a lze psat a'{X;} ~ CI(d, b)* (2).
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Vektor a se nazyva kointegracni vektor. [Ve specidlnich pfipadech nemusi byt podminka
ad a) splnéna, detailné Banerjee a kol. (1993)]* (2).

,V empirické ekonometrii ¢asovych fad je nejzajimavéjsi piipad, kdy kointegracni vektor
vede ke stacionarni linearni kombinaci, tj. kdy d = b. Pravé na tuto situaci se nyni

soustfedime® (2).

,V piipad¢ dvou procesti muze existovat pouze jeden kointegracni vektor, existuje tedy
pouze jedna jejich linedrni kombinace, ktera je stacionarni. Tato skutec¢nost mulze byt
dokazana nasledujicim zptisobem. Piedpokladejme, ze pro {Xi} ~ I(1) a {Y ~ 1(1)
existuji takové dva odlisné kointegracni parametry B a vy, ze plati {X; + BY¢} ~ 1(0)
a {Xi + vYi} ~ I(0). To znamena, ze také {(B - )Y} ~ 1(0), nebot’ odeéteni jednoho
procesu typu I(d) od druhého nemiize vést k procesu typu I(d + 1). Protoze je vSak proces
{Y} ~ I(1), potom také musi obecné platit, ze {(B — )Y} ~ I(1). Je zde tedy rozpor, ktery
lze tesit kdyz B = y. V piipadé vice nez dvou procesi muze existovat r < 1 -1
kointegracnich vektori* (2).

,»Existuji nejméné tii zavazné diivody, pro€ Ize povaZovat princip kointegrace za Ustfedni

mysSlenku modelovani integrovanych ¢asovych fad* (2).

I. ,,Staciondrni linedrni kombinaci integrovanych (nestacionarnich) ¢asovych tad (lze
Ji povazovat za slozenou staciondrni ¢asovou fadu), je mozné chapat jako odhad
ekvilibria, které spojuje uvazované Casové tady. Ekvilibrium je v tomto piipadé
sttedni hodnota stacionarniho generujiciho procesu, jeho odhadem je pak prameér

hodnot slozené stacionarni ¢asové fady* (2).

Il.  ,Regrese obsahujici integrované ¢asové fady ma smysl pouze tehdy, jsou-li tyto
casové fady kointegrované. Test kointegrace Casovych fad je tedy soucasné metoda

pro odliSeni mezi pravou regresi a regresi zdanlivou* (2).

1., Skupinu kointegrovanych casovych ftad lze, kromé jinych modelli, popsat
modelem ,,error-correction®, jehoz prostiednictvim je mozné odliSit dlouhodobé
a kratkodobé vztahy mezi Casovymi fadami. Tento model obsahuje parametry
charakterizujici miru vychyleni systému od dlouhodobé¢ se prosazujiciho ekvilibria.

Tato skutecnost je vyznamna nejen sama o sobé, muze byt také prostiedkem pro
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feSeni rozporu mezi statistickym a ekonometrickym pfistupem modelovani
nestaciondrnich ekonomickych ¢asovych fad. Umoznuje spojit metody statistické,
tradicn¢ spocivajici ve zkoumani vlastnosti diferencovanych casovych tad
(stacionarizovanych ¢asovych fad) a metody ekonometrické, které kladou diraz na
ekvilibrium casovych tad a proto se zajimaji o jejich tirovilové analyzovani (neni
zde snaha odstranovat trend). Oba ptistupy pouzité izolované jsou problematické,
statisticky pfistup v tom, ze se zbavuje dilezitych informaci obsazenych
v puvodnich nestacionarizovanych casovych ftadach, ekonometricky piistup

v tendenci piehlizet problém zdanlivé regrese® (2).

3.3.8 VAR modely

»Model vektorové autoregrese VAR je pfirozenym zobecnénim jednorozmeérného
autoregresniho procesu. V ekonometrii vystupuje jako velmi uzitecny kiizenec mezi
modely jednorozmérnych ¢asovych fad a soustavami simultannich rovnic SEM. Pro slozité
soustavy SEM se pouZziva jako jejich jednodussi alternativa“ (5).

Model VAR je ve tvaru: Yi=@o + ®P1 + & (5)

,Kde & oznaCuje m-rozmérny byli Sum a navic se v modelu vyskytuje m-rozmérny
»intercep @g. Je-li napt. m = 2, pak model VAR tvofi dvé rovnice s explicitnim
vyjadienim* (5).

Y1it= @10+ @11Y1t1 + Q12Y2t1t €1t (6)

Yot = @20 + Q21Y1t-1 T @22Y2,t-1+ €2t

,Konstrukce modelu VAR(p) na zdklad¢ pozorovanych hodnot yi, ...., y, je analogicka

jako pro jednorozmérny AR(p)“ (5).

3.3.8.1 Identifikace f&du modelu VAR

,Rad p lze sice identifikovat zobecnénim parcialniho korelogramu8 pro vicerozmérny
pfipad, ale tento postup je pomérn¢ pracny. V praxi se proto pouzivaji identifikacni
procedury zalozené bud’ na statickych testech, nebo na informacnich kritériich® (5).

,»Jako statisticky identifikacni test se pouzivaji pfedevsim LR-test s kritickym oborem* (5).

8 Korelogram je podoba korelagnich statistik
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LR=n(In | Zg|-In |25 ])> X}, (qm?), (7)

,Kde 2 je odhadnuta rozptylova matice odhadnuté rezidualni slozky v nemezném modelu
s nulovymi parametrickymi maticemi ®; pro posledni q zpozdéni, pficemz plivodnimu
neomezenému modelu odpovida analogickd matice £ (5).

»Pozn. 12.2.3 Pro identifikaci VAR se také nabizi Waldtv test, ktery odpovida klasickému
F-testu v regresivnich modelech aZ na to, Ze pro vypocet p-hodnoty se zde aplikuje

X?- rozdgleni* (5).

,»Co se tyka informacnich kritérii pro urceni fadu modelu VAR, pouzivaji se setjnym
zpiisobem jako pro jednorozmérné ¢asové fady. Napf. m-rozmérna verze kritéria AIC je*
(5).

AIC(K) = In | T4 ]+, ©)

(4]

,Kde £ je odhadnuta rozptylova matice odhadnuté rezidualni slozky v modelu VAR(K)

ak =m (km + 1) je pocet parametrt, které je nutné odhadnout v m-rozmérném modelu

VAR(K) s nenulovou stfedni hodnotou* (5).

3.3.8.2 Odhad modelu VAR

»Model VAR lze odhadovat ML-metodou (tj. pomoci maximalni vérohodnosti
za predpokladu o typu rozdéleni bilého Sumu), ale redukovany tvar modelu VAR lze také
odhadovat klasickou OLS-metodou. Za rutinnich podminek jsou oba postupy asymptoticky

ekvivalentni a odhady maji asymptoticky normalni rozdéleni (5).

3.3.8.3 Diagnostika modelu VAR
»V ramci diagnostiky modelu VAR se ptfedev§im kontroluje, zda odhadnuty model
skutecné spliuje podminku stacionarity, tj. zda prevracené hodnoty kotfeni odhadnutého

autoregresniho polynomu lezi uvnitt jednotkového kruhu v komplexni roviné* (5).

»Dale se aplikuji diagnostické procedury na casovou nekorelovanost v odhadnuté

rezidualni slozce (tj. ve vypoéteném bilém Sumu), a to konkrétné:* (5)
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— ,pomoci Bartlettovy aproximace, kdy mez ve vy3i kritické hodnoty 2V(/1/n) (na hlading
vyznamnosti pét procent) se aplikuje na jednotlivé odhadnuté autokorelace a vzajemné
korelace odhadnuté rezidualni slozky, které maji nenulové zpozdéni;* (5)

— pomoci m-rozmérné verze Q-testu s kritickym oborem
m= EE_ (GG ) 2 xR (M (K-p)  (9)

pro rizn¢ volena K;

— ,,pomoci LM-testu aplikovaného tim zptisobem, Ze na zaklad¢ linearniho regresniho
modelu vysvétlujeme odhadnutou rezidualni slozku v ¢ase t pomoci jeji zpozdéné hodnoty
se zpozdénim t — h a pomoci zpozdénych hodnot yi.1, ..., yi.p; LM-testem se pak testuje
adekvatnost zpozdéné odhadnuté rezidudlni slozky v tomto modelu, nebot’ ta by svédcila

o ¢asové korelovanosti rezidualnich slozek do zpozdéni h* (5)

— ,,pomoci Jarque-Bera testu 1ze testovat normalitu odhadnuté rezidudlni slozky* (5).

3.4 Tvorba cen paliv
Ceny pohonnych hmot jsou odvozeny piedev§im ze souCasné ceny surové ropy

a rafinérskych produktd, ale také konkurence na trhu, provoznich nakladi a dani (68).

Ceny pohonnych hmot na Cerpacich stanicich v sob&é obsahuji zejména cenu produktu,
dané¢ (dan spotiebni a dan z ptfidané hodnoty) a distribucni marzi. Ta v sobé nese ndklady
na uskladnéni a manipulaci, velkoobchodni a maloobchodni marze, ale i distribucni

naklady (68).

Ceny pohonnych hmot se mohou velmi ¢asto ménit. Klicové faktory, které se podileji na
téchto zménach, jsou zejména cena surové ropy, ale také cena rafinérského produktu
(benzinu

a motorové nafty) a v neposledni fad¢ rivalita mezi ¢erpacimi stanicemi (68).

Diky obrovské konkurenci na trhu s palivy dochazi k tomu, Ze se ceny vyvijeji vétSinou
cyklicky. Distributofi jsou nuceni plynule snizovat ceny, aby zvedli své prodeje a udrzeli si
tak svou konkurenceschopnost. Pokud se snizi cena na velmi nizkou uroven, prodeje jsou

ztratové a distributor musi cenu produktu zvysit. Toto plynulé sniZzovani cen, po kterém
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nasleduje jednordzovy nartist, se nazyva cenovy cyklus. Spotiebitelé pak mohou tezit

Z toho, ze pozoruji tento cyklus a potizuji pohonné hmoty v obdobi, kdy je cena dole (68).

Cenou ropy se obvykle rozumi cena americké ropy WTI%/Light Crude™, jez se obchoduje
predev§im na newyorské komoditni burze (NYMEX). Anebo cena ropy Brent, ktera
se obchoduje na Mezinarodni ropné burze (International Petroleum Exchange, IPE)
v Londyné. U ceny ropy velice zalezi na jejim druhu (ktery je vymezen naptiklad jeji
hustotou a obsahem siry) a také na jejim pivodu. Velka ¢ast objemu ropy se neobchoduje
na burzach, nybrz ve form¢ piimych transakei, které jsou fizeny burzovnimi cenami. IPE
uvadi, ze 65 % celkovych obchod s ropou vznika z burzovni ceny ropy typu Brent. Dalsi

vyznamné referen¢ni burzovni ceny jsou Tapis, Dubai anebo kos OPEC (68).

Casto se pise, ze cenu ropy stanovuje piedeviim kartel OPEC a jeji redlna cena je kolem
2,1 dolart za barel', coZ jsou naklady na jeji vyt&Zeni na Blizkém vychodg. Tyto nazory
vSak neuvazuji S ndklady na zkoumani novych ropnych oblasti, kde se ropa vyskytuje,

ale i investice potiebné k zacatku tézby (68).

3.4.1 Ropa Brent

Je znacka typu ropy, kterd zahrnuje 15 druht ropy z lozisek v Severnim mofi. Je slozena
predevsim z Brent Crude, Brent Sweet Light Oil, Forties a Oseberg. Cena ropy Brent
je vyuzivana k ohodnoceni dvou tfetin svétovych dodavek ropy - hlavné se jedna
o dodavky ropy vyuzité v zapadni Evropé€, které maji pivod v Evropé, Africe anebo
Stiednim vychodu.

Ropa Brent nese nazev dle husy bernesky tmavé (anglicky "Brent Goose"). Ropnd pole,
kde se tézi ropa Brent, jsou pfedevSim v Severnim mofi, jeZ jsou ovladany spolecnostmi

Exxon a Shell (46).

Ropa Brent patii mezi lehky typ ropy, i kdyz neni tak lehka, jako WTI. Zahrnuje pfiblizné
0,37% siry. Ropa Brent je perfektni k vyrob& benzinu, ale i stfednich destilatt. Casto

® West Texas Intermediate

10 gvétle surové

11 Barel je oznaéni riznych jednotek objemu. Nézev vznik z anglického slova barrel, coz znamena sud. Casto
se vyuziva: Barel ropy se znaci bbl, 1 bbl = 158,987294928 litrti = 42 US galont
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se vyrabi v rafinériich na severozapadé Evropy, avsak za piihodnych trznich cen pro
export, se ropa Brent lze zpracovavat i v rafinériich v USA nebo ve statech kolem
Stiedozemniho mofte. K dalsi vyznaénym typtam ropy patii OPEC Reference Basket, Dubai

Crude WTI (46).

3.4.2 Obchodovani s ropou Brent

ZnaCkou pro ropu Brent je "SC". Dfive byla obchodovana vyluéné v Londyné
na Mezinarodni ropné burze (International Petroleum Exchange in London). AvSak
od roku 2005 se zacala ropa Brent obchodovat na elektronické Intercontinental Exchange
burze, zndmé téZ jako ICE. Jeden kontrakt ropy Brent ma cenu 1000 bareli (160 m®)
a obchoduje se predev§im v americkych dolarech. Jeden z diivodi obchodovani v této
meéné je, ze krozvoji tézby dochazelo nejprve pravé v Americe. Americké ropné
spoleCnosti vSak obchodovaly i v zahrani¢i a po prvni svétové valce se americky dolar
stava hlavni rezervni ménou, nebot’ byl dlouhé obdobi velice stabilni, bez ndhlych
a prudkych vykyvu (46). Vliv amerického dolaru je vyrazny, protoze vétSina svétovych
obchodl s ropou probihd pravé v této meéné. Vztah mezi hodnotou amerického dolaru
a ceny ropy je protichiidny. Proto, kdyz v roce 2010 hodnota amerického dolaru klesala,

ceny ropy rostly (62).

3.4.3 Ceny ropy Brent

Ropa Brent byla diive ¢asto zhruba o 1 dolar lacingjs$i nez WTI a o 1 dolar drazsi nez
OPEC Basket. Avsak od roku 2007 doslo ke zménam a ropa Brent se zacala obchodovat
pfiblizné

o 1 az 3 dolary drdaz nez WTIL Tyto zmény jsou nejspi§ dany tim, ze postupné dochazi

k vycerpavani nalezist’ v Severnim mofi a omezeni tézby (46).

Surova ropa, ale 1 rafinérsky produkt se obchoduji zejména na vetejném trhu. V této casti
jsou popsany néekteré pric¢iny, které maji velky vliv zejména na ceny rafinérského produktu,

ale také na ceny surové ropy (46).
3.4.3.1 Slozeni trhu s ropou

Jelikoz kazdy trh je nécim specificky a odlisny, tak i trh s ropou ma sva dana specifika,

kterd jsou z vétsi Casti Casto determinovana piedeSlym vyvojem. Velkd ¢ast instituci
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vznikala na stran¢ nabidky, kde je viditelnym cilem ziskat CO mozna nejvyssi profit. Oproti
tomu poptavkova strana je méné jednotna, protoze se tady vyskytuje mnohem vice
subjektu (26).

Mezi dalsi vyznamné instituce, které mohou ovlivitovat ropny trh, patii pfedevsim ty, které
varuji pred nedostatkem ropy. Dale se vénuji vyhledavani novych alternativnich zdroji
energie, kter¢é by mohly nahradit fosilni paliva. Jesté¢ se zde vyskytuji ekologické
organizace a riznd zelena hnuti, kterd upozoriuji na zbytecné¢ ¢asté pouzivani ropy. Ovsem
tyto spoleCenstvi nejsou pokladany za vyznamné hrace v piipad¢é stanovovani vysledné
ceny ropy. VétSinou maji velmi maly vliv na skute¢nou poptavku po ropé, jelikoz

Spotiebitele pouze informuji o ptipadnych novinkach (26).

Zbyte¢né bychom na strané poptavky patrali po riznych Einitelich, podobnych kartelim
¢i sdruzenim, ktera by usilovala o jednotny postup. Jsme ovsem schopni zde najit velkém
mnozstvi riznych odbératelli, predevsim stati, kteti spotiebovavaji velké mnozstvi ropy.
I presto tento fakt zdaleka nenabyvaji takového podilu na trhu, jakym disponuji subjekty
na nabidkové strané trhu. Z toho plyne, Ze se pfedevsim v poptavce projevuje konkurenéni

boj o pfistup k rop¢ (26).

3.4.4 Organizace OPEC

Tato organizace, zaloZzend v Bagdadu v roce 1960, sidli ve Vidni. Mezi pét zakladajicich
statli patii predevsim Irdk, fran, Kuvajt, Saudskd Arabie a Venezuela. Této organizaci,
které se téz tika kartel, se za své dlouhé existence povedlo rozsitit pocet svych Clend. Toto

uskupeni ovlada kolem 70 % vSech zasob ropy na svéte (3).

Cilem této organizace je pfedevs§im koordinace objemt t€Zby ropy, ¢imz muliZze ovliviiovat
sveétoveé ceny, na kterych jsou jednotlivé staty zavislé. K dal$im cilim této organizace patii
udrzovani stalych cen ropy, diky nimz mohou staty vyvazejici ropu snadné€ji planovat své
statni rozpoCty. NejvyznamnéjSimi nastroji organizace OPEC jsou kvoty, které napoméhaji
stabilnim cenam v celém odvétvi a také diktuji statlim, jaky maximalni objem ropy mohou
vyvézt. Jednou znevyhod této organizace je, ze nema nastroj, jak postihnout staty,
nedodrzujici tyto kvoty (3).

I ptes velké snahy Spojenych statdi, které nejsou Clenem této organizace, hraje OPEC

dilezitou roli na trhu s ropou (3).
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3.4.4.1 Producenti mimo organizaci OPEC a jejich vliv na ceny ropy

Skutecnost, ze né¢kolik vyznamnych stati vyvazejicich ropu (jako naptiklad USA) neni
sdruzeno v podobné kartelové organizaci (napt. OPEC), ma obcas zna¢ny vliv na vyvoj
vysledné ceny ropy. Mezi dalsi nevyhody patii neexistence piedem dohodnutého tézebniho
planu, ktery by umoziioval urovat nebo planovat produkci a budouci ceny ropy. Diky
existenci stati, které stoji mimo OPEC, vsak vznika pfirozena rivalita, kterd ddva moznost

nekterym producentim dosdhnout vétsiho podilu na trhu (20).

Jiz v historii byl ropny trh neustale ovlivitovan jistymi formami monopolu ¢i oligopolu,
které zde pusobily dlouho pfed zalozenim organizace OPEC. Diky zavislosti ropného trhu
na vysokych prvotnich ndkladech, vstupoval na tento trh pouze maly pocet konkurentt

A%

zachovala mala konkurence, ktera davad moznost vzniku riznym monopoliim ¢i oligopolim

(20).

Vyznamné zasoby ropy se nalézaji na Blizkém vychodég, ve statech Stfedni a Jizni Ameriky
a byvalého Sovétského svazu. Rusko je stdtem, na jehoz tizemi se t€Z nachazi obrovska
nalezi$té ropy, zejména v asijské ¢asti. Pfesto neni Rusko ¢lenem organizace OPEC, ackoli
jeji ekonomiku svétové ceny ropy velice ovliviiuji. Proto se snazi udrzovat s OPEC
dlouhodobou spolupraci v podobé riznych schlizek, které se tykaji objemil produkce
v blizkych obdobich. Nizké ceny ropy, zejména v unoru roku 2016, maji velice negativni

dopady na celé ruské hospodafstvi, v€etné ruského rublu, ktery ztraci svoji hodnotu (62).

Tady se nabizi otazka, zda zapojeni Ruska do konfliktu v Syrii nema4 jeste jiny divod, nez
jenom pomoc prezidentu Basaru Asadovi. JelikoZ je Blizky vychod strategickym tizemim
z hlediska tézby a piepravy ropy, ma jakakoliv eskalace konflikt v této ¢asti svéta znacny
dopad na rist ceny ropy nebo na ptipadné omezeni jeji tézby. CoZ je vyhodné jak pro
ruskou ekonomiku, tak pro rubl (52). Dalsim divodem by mohlo byt podpoteni BaSara
Asada a zastaveni projektu Kataru na vystavbu ropovodu do Evropy ptes Syrii a Turecko.

Tento ropovod by vytvotil konkurenci a zrusSil by tak monopol ruské ropy v Evropé (60).
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Cina, patiici mezi nejlidnat&jsi staty svéta, ma zasoby ropy jednak v podobé piirodnich
lozisek v severni Casti zem¢ a podél jihovychodniho pobfezi a zaroven si vytvari
strategické rezervy v podobé uméle vytvorenych zasobnikl. Tyto velké umélé zasoby
do znaéné miry ovliviiuji svétové ceny ropy (65). Kromé toho, se Cina piifadila
k nejvétsim dovozelim a spotiebitelim ropy na svéte. Intenzivné se zacala zajimat zejména
o oblast Blizkého vychodu. Jeji dalsi dulezitou a jiz dlouhodobou oblasti vlivu je Afrika,
kde ¢ile obchoduje se staty, které vlastni rozsahlé nerostné bohatstvi. V poslednich letech
se pozornost Ciny za¢ala orientovat i na oblast Jiho&inského mofte, které nabizi t&zbu nové

objevenych zasob ropy (27).

Kanada, je zemi, kterd ma jedny znejvétsich zasob ropy v podobé “ropnych pisku‘
na svété. Ale vzhledem k tomu, Ze je proces tézby z ,ropnych piski“ problematicky
a energeticky velmi naro¢ny, nedaji se zatim vSechna loziska ropy vytézit (37). Diky
zvySeni cen ropy, Kanada v posledni dob¢ investovala nemalé prosttedky do zvyseni jeji
tézby, coz se muze stdt jednim z vyznamnych faktori ovliviiujicich svétové ceny

ropy (36).

Prestoze je USA jednim z nejvétSich producentd ropy na svété, neni soucasti mezinarodni
organizace OPEC. Patii vSak do skupiny statl, které svou ropnou politikou vyznamné
ovliviiuji cenu ropy na svétovych trzich. Vyznam USA jako producenta ropy jesté
Vv poslednich letech vzrostl a to hlavné diky nalezeni velkych loZisek tzv. ,,ropnych pisk‘
zejména v Texasu a Severni Dakoté. Tyto zpravy o novych nalezistich ,,ropnych piska*
anebo o zvySovani t€zby ropy v USA dlouhodobé snizuji cenu ropy. Proto se do budoucna

da predpokladat, Zze by mohla produkce ropy v USA vyrovnavat ndhlé cenové zmény (75).

3.5 Nabidkova strana trhu

K hlavnim ¢initelim ovliviiujicim vyvoj ceny ropy, patii téZ nabidka. Nabizené objemy
ropy se vétSinou priblizuji poptavce po této surovin€, nicméné na nédhlé zmény neni trh
schopen rychle reagovat. Objemy ropy, které se daji v dané chvili ziskat, jsou omezené
jednak vyrobni kapacitou, pfirodnimi podminkami, technologiemi, ale i politickymi
krizemi a véale¢nymi konflikty v dané tézebni oblasti. V rdmci dlouhodobéjsiho vyvoje lze

nabidku regulovat (20).
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3.5.1 Svétové zasoby ropy

Skutecna kapacita svétovych zasob ropy je spiSe predmétem spekulaci, nezli skute¢nym
zjistovanim faktl. Jelikoz v dnesni dobé se déa ziskat pouze 30 - 60 % ropy z kazdého
loziska, 1ze tedy ocekavat, ze se v blizké dob¢€ zvysi ovétené zasoby této suroviny, piestoze
nedojde knalezeni zadného nového velkého loziska. Tyto predikce jsou vSak vazané
na budouci technologie tézby nebo na moderni inovativni pfistupy, které by zvysily
vytéznost zdroje. Velké zasoby ropy lezici na Blizkém vychodé¢, které sahaji témét k 60 %,
mohou Vv budoucnu vytvaiet velkou energetickou zavislost na importu ropy z tohoto
neklidného a momentalné valkou zmitaného regionu. Hrozi zde vSak nebezpeci, Ze zasoby

ropy na Blizkém vychod¢ jsou ¢asteéné nadhodnoceny (29).

3.5.2 Nové investice do tézby ropy

Investice do té¢zby jsou zakladnim piedpokladem, ktery bude mit do budoucna velky vliv
na rozvoj nabidky. Oblast investic je velice dualezitd, jednak kvili nezbytné obnové
zastaralého téZebniho zafizeni, jednak za ucelem zvySeni objemu té€zby a vytéZitelnosti
lozisek. MnozZstvi investic vSak neodmyslitelné souvisi s cenovou nabidkou ropného trhu.
Pt nizké cené maji investofi malou motivaci investovat, ptipadné investice zcela zastavuji.
K rozhodovani investord ptispivaji i geopolitické a technologické piekazky. V budoucnu
bude potieba se orientovat 1 na téZzko pfistupné oblasti, napt. v Arktid€. S tim souvisi
1 vyS$i naklady na geologické prizkumy a vyzkum novych technologii, vhodnych
investovat, je hrozba zestatnéni ropnych lozisek v politicky nestabilnich oblastech, jako

naptiklad ve Venezuele (41).

3.5.3 Dalsi faktory ovliviiujici nabidku

Vedle jiz znamych faktoru, které bezprostfedné ovliviiuji nabidku, existuji jesté dalsi
Cinitelé, ktefi maji také podstatny vliv. Kromé zmenSujicich se zasob pomérné lehce
ziskavané ropy, jsou to zejména: politicka nestabilita, vale¢né konflikty nejen v zemich
tézicich ropu, ale i v zemich sousedicich, havérie nebo poruchy na ropném potrubi,

ptirodni katastrofy. Spole¢nymi rysy téchto Ciniteli je jejich Spatna odhadnutelnost (56).
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3.5.3.1 Geopolitické vlivy, konflikty na Blizkém vychodé

Konflikty zpiisobuji mnoho komplikaci. Diisledkem vojenského napadeni je niceni
tézebnich vézi, infrastruktury a ropovodi. Komplikuje se dodrzovani mezinarodnich smluv
ohledné¢ vyvozu a dovozu ropy, obchodnici ztraceji zdjem o dlouhodobé¢ nestabilni oblast,
kde casto probihaji utoky teroristickych skupin. V posledni dobé se jednd predevSim
o Blizky vychod, kde soupefi o moc né¢kolik lokalnich mocnosti, které maji velky vliv

na souc¢asnou nepichlednou situaci zejména v Syrii a Jemenu (20).

Jemen je statem rozkladajicim se na jihu Arabského poloostrova v jihozépadni Asii. Jeho
sousedy jsou Saudska Arabie a Oman. Lezi na vyznamné obchodni cesté, kterou proudi
lodni doprava do Rudého a Arabského mofte. Jemen ma vlastni loZiska ropy a neni souéasti
organizace OPEC. Za den se zde piepravi necelé ¢tyfi miliony barelti ropy. Jemen
je od zacatku Arabského jara, tj. od roku 2011, v ob¢anské valce. Situace se vSak znac¢né
zhorsila v poslednich dvou letech konfliktu, coz se odrazilo v poklesu téZby ropy a rustu
svétovych cen (54). Hlavnim divodem byla ale obava obchodnikil z rozsifeni bojil
k prulivu Bab-al-Mandab, ktery je jednim z nejvyznamnéjSich bodu pii transportu saudské
ropy do Suezského pruplavu (70). V srpnu loniského roku cena ropy Brent dosahla az nad
50 dolart za barel, poté co byla zvefejnéna zprava, ze Jemenska armada odpalila rakety
na obfi satdskoarabsky ropny komplex Saudi Aramco, nebot’ Saudska Arabie je svétove

druhy nejvétsi producent ropy (47).

Saudské Arabii, vyznamnému sousednimu statu Jemenu, se dlouhodobé nelibi
ani zvySovani t&zby ropy v iranu. Tato rivalita se odrazi na situaci Vv celém
blizkovychodnim regionu a dotyka se i dohody o omezeni t&Zby v ramci OPEC. iran
je blizkovychodnim statem vlastnicim ¢tvrté nejvétsi zasoby ropy na svété (57). Z divodu
sankci EU a USA kvuli irdnskému jadernému programu méla tato zemé omezeny vyvoz
ropy do Evropské unie, ale v &ervenci roku 2015 byly tyto sankce zruseny (69). iran
se v soucasné dobé snazi zvysit tézbu ropy na objem pied zavedenim sankci. fran také
dlouhodobé zvySuje sviij vliv na Blizkém vychod€, zejména ve valkou zmitané Syrii
a Iraku. Tyto zemé jsou pro fran kli¢ové z hlediska jednodussiho piistupu a dopravy ropy

ke Stfedozemnimu mofti (71).
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Irdk je blizkovychodnim statem, ktery ma paté nejvétsi zasoby ropy na svété. Z divodu
nedostate¢né technologické vyspélosti vSak nedokaze vytézit odpovidajici mnozstvi svych
zasob (57). V roce 1979 se stal prezidentem Saddam Husajn a hned nasledujiciho roku
vyuzil oslabeni sousedniho Iranu a snazil se jej obsadit. Pocatecni uspéchy a rychla

ofenziva Irdku se postupné ménily v dlouhodoby konflikt trvajici osm let (35).

Od roku 2011 probihaji v Irdku nepokoje a zem¢ se zmita v chaosu vlivem piisobeni
Islamského statu, ktery se na iracké uzemi rozsitil ze Syrie. Tato nepiehledna situace
napomohla v roce 2014 k prudkému nardstu ceny ropy. VéEtSina ropného bohatstvi zemé
se nachazi v jizni ¢asti Irdku. Kvili probihajicim bojim s Isldmskym statem a ovladnuti
severovychodu zemé& Kurdy byl pferuSen ropovod vedouci zjihu zem¢ do Turecka
a hrozilo omezeni t€Zby ropy. V srpnu roku 2016, i pies dlouhotrvajici vale¢ny konflikt
a nizké ceny ropy na svétovych trzich, iracky premiér schvalil plan na stalé zvySovani
objemu jeji produkce a rozvoj irdckého ropného sektoru. Hlavnim divodem je S$patna

situace irdcké ekonomiky a zavislost statu na piijmech z této komodity (34).

Stat Kuvajt se rozprostird mezi Irdkem a Saudskou Arabii v jihozapadni Asii. Cast jeho
hranice omyva mote v oblasti Perského zalivu. Podle vyse té€Zby patii mezi nejvyznamnéjsi
¢leny ropného kartelu OPEC. Kuvajt patii k blizkovychodnim statim s Sestymi nejveétsimi
svétovymi zasobami ropy a k pfednim svétovym exportérim ropy. V srpnu roku 1990
doslo k okupaci Kuvajtu ze strany Iraku, jelikoz iracky prezident Saddam Husajn obvinil
Kuvajt z ¢erpani ropy z irackych ropnych poli. Dal§im diivodem obsazeni Kuvajtu Irdkem
byly velké dluhy, které si vypujéil kvili valce s franem a nesplacel je. Nésilné napadeni
a obsazeni Kuvajtu vedlo USA a dalsi jejich spojence k utoku na irdckou armadu a jeji

vytlaceni z Kuvajtu (49).

Syrie je stat nachazejici se Vv jihozapadni Asii, fazeny k zemim Blizkého vychodu. K jeho
vyznamnym sousedim patii Turecko a Irdak. Syrie neni nijak vyznamna z hlediska
svétového podilu na t€zbé ropy, nybrz z hlediska své polohy, nebot’ lezi pii pobiezi
Sttedozemniho mote. Diky strategické poloze této zemé, planovaly vést pifes Syrii
do Evropy sviij ropovod Qatar a {ran. Nyng&j$i véle¢na situace tento projekt pozastavila.
Udalosti poslednich let pfispivaji v celém regionu bohatém na “Cerné zlato* k nestabilité

a chaosu, ktery vede k rustu ceny ropy na svétovych trzich (23). Kdyz USA uvazovali
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v roce 2013 o vstupu do toho konfliktu, kratkodob¢ to pfineslo zvySeni ropy Brent o 10
dolari (45). Tyto konflikty rovnéz ptispély ke snizeni divéryhodnosti stati z Blizkého

vychodu, pfedevsim z pohledu bezpe¢nosti a spolehlivosti dodavani ropy (20).

Odpovédi na utoky z 11. zati 2001 v USA bylo zahajeni vojenské operace nejen v Iraku,
ale i v Afghanistanu. Je nutno pfipomenout fakt, ze toto izemi mélo za sebou jiz dlouhou
valeénou etapu. Zprvu to vypadalo, ze tato valka nemuize mit vliv na vyvoj svétové ceny
ropy, protoze Afghanistan neni producentem této suroviny. Tato pfedpovéd’ byla mylna,
protoze se béhem vale¢ného konfliktu cena ropy snizila 0 15 %. Intervence USA ovSem
nezustala bez nasledku, ponévadz ekonomika USA byla valkou v Afghanistanu velice

oslabena. Nasledné stoupajici ceny ropy byly spojeny s oslabujicim dolarem (76).

Obavy panujici na trhu se soustiedily na strach z pteruseni provozu Suezského priplavu
kvili valecnym konfliktim v této oblasti a na obavu investori z rozSifeni nepokoji
do dalSich stat s vyznamnymi zasobami ropy. Doneddvna by si vétSina obchodnikil
s ropou ani nepomyslela, Ze by mohly geopolitické vlivy tolik ovlivnit svétové ceny ropy
jako je tomu dnes. VSechny tyto konflikty pfispély ke snizeni divéryhodnosti stati

z Blizkého vychodu, piedevs§im z pohledu bezpecnosti a spolehlivosti dodavani ropy (20).

3.5.3.2 Geopolitické vlivy a konflikty v Africe

Konflikty nezpiisobuji problémy pouze v oblasti Perského zalivu, ale i1 v africkych statech
zabyvajicich se tézbou a exportem ropy. Piikladem miize byt oblast jizni Nigérie. Ve state,
ktery se fadi mezi nejvétsi producenty surové ropy v Africe, konflikt mezi skupinami
ni¢icimi infrastrukturu ropnych spolecnosti ma velmi negativni vliv nejen na ropny
potencidl, ale i cely ekonomicky rozvoj zemé&. Z diivodu ¢astych utokl se musi omezovat

tézba ropy, z ¢ehoz maji prospéch zejména ostatni ropni producenti (28).

Tunisko je prvni zemi severni Afriky, ve které zacaly v prosinci 2010 politické boufe.
PrestoZze tato zemé& nevlastni velké zasoby ropy, jako naptiklad sousedni Libye, tato
politicka nestabilita ovlivnila ceny svétové ropy a rozsifila politické nepokoje do ostatnich

okolnich statt této africké oblasti (17).
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Libye, ctvrty nejvetsi vyvozee ropy v Africe a dvanéacty na svété, denné vytézi zhruba
1,6 milidonu barelt ropy, z ¢ehoz je asi 1,1 milionu bareld uréeno pro vyvoz. Vyvoz ropy
z Libye se zacatkem biezna 2011 kvuli bojum prakticky zastavil. K vyraznému omezeni
tézby, které trvalo n¢kolik tydnd a kvili némuz prudce stouply ceny ropy na svétovych
trzich, se pfidalo i Spatné pocasi, které znemoznilo nakladku. Cilem rozsahlych
protivladnich nepokojii v Libyi bylo svrzeni tamniho viidce Muammara Kaddafiho. Cena
ropy se Vv roce 2011 kvuli vyvoji v Libyi skokové zvysila az k hranici 120 dolara za barel.
Tak vysoko byl naposledy v 1été 2008 (40).

Egypt, klicova zem¢ z hlediska globalniho obchodu i z hlediska vyvozu ropy se v lednu
roku 2011 zacala zmitat v politické krizi. Tuto krizi odstartovala rezignaci prezidenta
Husniho Mubaraka a pokracovala dal$i dva roky az do nastupu prezidenta Abdala Fattdha
Sisiho (46).

Tato situace opét prispéla k vyraznéjsSim pohybiim svétové ceny ropy. Naptiklad v inoru
roku 2011 vystoupaly ceny ropy az na 103 dolarG za barel, coZz bylo nové maximum
od roku 2008. Politicka krize v Egypté vedla ke zvySovani zasob ropy u nekterych stati,
nebot’ se obdvaly pferuseni prepravnich tras souvisejicich s Egyptem. Nastésti se tyto
obavy nepotvrdily a pteprava ropy v Suezském pruplavu v ramci ropovodu SUMED
vedouciho Suezem az na pobifezi Stfedozemniho mofe nebyla vyraznéji postiZena.
Nicméné i presto nepokoje Vv Egypté vyvolaly obavy znestability v celém

blizkovychodnim regionu (44).

3.5.3.3 Vznik dohody o omezeni té¢Zby mezi staty OPEC

Dohoda o omezeni téZby ropy mezi staty patficimi do organizace OPEC nevznikala viibec
snadno. Cilem kazdého statu je vyvézt co nejvice ropy za co nejvyhodnéjsi cenu na trhu.
N¢kolik ¢lent organizace OPEC se snazilo ziskat vyjimku z dohody o omezeni t€zby ropy.
Piikladem miize byt fran, ktery mél do roku 2015 omezenou t&zbu ropy kvilli zavedenym
sankcim z EU a USA. V sou€asné dob¢ se snazi vytéZit a exportovat co nejveétsi mnozstvi
této komodity. Stdle pracuje na zvySovani t€Zby, kterou chce dostat aZ na Uroven pied
uvalenim zapadnich sankci. Postupem ¢asu se k franu ptidal i Irak, ktery potiebuje zvysit
tézbu ropy kviili vy§§imu financovani armady za ucelem boje s Islamskym statem. Ale také
Nigérie, kterd musela na svém uzemi omezit té¢Zbu ropy. Divodem bylo casté niCeni

ropovodi a boje s islamisty z organizace Boko Haram (24).
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Tento problém s nizkymi cenami ropy velice trapil zejména Saudskou Arabii, jejiz
ekonomika je z velké casti zavisla na cenach a exportu ropy. Proto staty organizace OPEC
doufaji, ze tato dohoda o novych tézebnich limitech bude mit dlouhodobéjsi dopad

na vyrovnani a stabilizaci nabidky a poptavky po ropé a povede také k rustu jeji ceny (24).

Dohoda, jejimz cilem bylo podpofit ceny ropy, vznikla poprvé po osmi letech. Na zpravu
o predbézné dohodé¢ v ramci organizace OPEC jiz béhem roku 2015 reagovali ropné trhy
kratkodobym rlstem ceny o osm procent. Diky zvefejnénym informacim o zvySovani

zasob ropy v USA, vsak doslo k opétovnému poklesu ceny ropy (51).

3.5.3.4 Dohoda o omezeni tézby mezi staty OPEC a ne¢lenskymi zemémi

Dohoda o omezeni t€Zby ropy mezi staity OPEC a neclenskymi zemé&mi OPEC nevznikala
vibec jednoduse. Z historie vime, Ze za poslednich patnact let se staty nedokazaly bud’
shodnout viibec, nebo dohody nemély dlouhého trvani. Rozhodnuti producentii ropy
dobrovolné snizit svou produkci neni vitbec jednoduché, protoze se jednd o vysoky objem
penéz, o které piijdou. Otazkou tak zustava, jak dlouho budou staty poctivé tuto smlouvu
dodrzovat. Dosud téz neexistovaly zadné vynucovaci mechanismy. Staty OPEC vytvofily
kontrolni komisi, jejimz ¢lenem se stalo i Rusko. Tato komise by méla zajistit kontrolu
a odradit od podvadéni. S podvody souvisi také netransparentnost, tykajici se informovani
statil

0 mnozstvi skuteéné vytéZzené ropy. Zaroven by méla dohoda prispét ke stabilizaci
svétovych cen a ke sniZeni svétovych zasob ropy, zejména na americkém kontinenté (53).
Jeden z nejvyznamnéjSich producentl ropy, ktery se zavazal, ze zmrazi t€Zbu, bylo Rusko.
Produkci snizilo zejména kvuli dlouhotrvajicim nizkym svétovym cenam. Rusko
jiz v minulosti (v roce 2001) souhlasilo s omezenim své produkce, avSak svij zavazek
nedodrzelo. Proto je otazkou, jak velky bude mit tato dohoda vliv. AvSak pokud opravdu
dojde k dodrzeni, miize to znamenat prvni deficit globalnich zasob ropy po nekolika letech

a nastartovani opétovného ristu cen (53).
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3.5.4 DalSi vyznamné faktory ovliviiujici cenu ropy

3.5.4.1 Pocasi a zivelné katastrofy

Vliv pocasi na t€zbu ropy se muze jevit jako nepodstatny Cinitel, zaujima vSak dilezitou
roli pii stanovovani nabidky, ponévadz tézba ropy v extrémnich klimatickych podminkach,
jako naptiklad na Sibifi, je velmi obtiznd a drahd. Extrémni podnebi je pfi¢inou nizsi
vytézitelnosti ropy a zaroven 1 vétsi kapitdlové narocnosti. VEtSim problémem vsSak byvaji
nahlé zmény pocasi, jako zivelné katastrofy, které maji vyznamny vliv na omezeni ¢i Gplné
preruseni tézby ropy. Piikladem je hurikédn Katrina, ktery v roce 2005 znicil infrastrukturu
V Mexickém zalivu. Na vétSinu téchto pfirodnich katastrof v oblasti tézby reaguji trhy

S ropou negativné, ristem ceny ropy kviili obavam ze snizeni mnozstvi té€zby (57).

Dalsi zivelna katastrofa v roce 2011 v Mexickém zélivu, se stala dosud nejvétsi ropnou
havéarii v d¢jinach lidstva. Zputsobil ji vybuch na tézebni ploSiné jménem Deepwater
Horizon spole¢nosti BP. Nasledkem této nehody uniklo z podmoiského dna do Mexického
zalivu skoro 800 miliont litrGh ropy a doSlo k zamoteni pobiezi péti americkych stati.
Tato havarie pfispéla k vyraznému ristu ceny ropy, kterd nésledné stoupla

az k hranici 90 dolard za barel (39).

3.5.4.2 Snizovani zasob ropy v mistech t¢zby

Vysledkem velkych investic se produkce ropy stale zvysuje a v dohledné dobé muze dojit
k vyCerpani soucasnych zdroju. Staty tézici tuto surovinu se snazi hledat nejen nové
metody t&ézby, ale i nové oblasti, které mohou byt v hife pfistupnych podminkach. Tato
nova situace se bude, pochopitelné, odrazet i ve vyssi cené této dosud nezastupitelné
komodity. Proto se vétsinou hledaji nové technologie, napf. frakovani*?, pomoci kterych
pujde zvysit vytéznost souCasnych lozisek a co nejdéle stavajici loziska zachovat

a vyuzivat (73).

Snizovanim zasob ropy budou postizena zejména loziska v Severnim moii a Evropa
se stane jest€ vice zavisla na dovozu ropy z Asie. Tento nepfiznivy stav neplati pro oblast
Blizkého vychodu, Venezuelu, Rusko, Severni Afriku a oblast Severni Ameriky. Napiiklad

v Kanadé se v budoucnu ocekava diky investicim do novych technologii a objevenim

12 Frakovani je metoda tvorby puklin ve vrstvé slab& zpevnénych hornin pomoci chemickych latek
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novych lozisek s ropnymi pisky velky rozkvét t€zby. Znovuotevieni nékterych soucasnych
naleziSt, ktera byla z diivodu neexistence vyspélych technologii v minulosti uzaviena,
prisp&je k zvySeni produkce ropy. V oblasti Arktidy a Antarktidy se da také predpokladat
objeveni mnoha novych loZisek, ktera si jiz narokuje mnoho stavajicich statl, zejména
Rusko a Skandindvské zemé. Tento vyvoj ovSem velmi negativné ovliviiuje zivotni

prostredi, které se vlivem tézby ropy nendvratné poskozuje (73).

Do budoucna se pocita téz s tézbou pfirodnich uhlovodiki, jelikoz v souCasné dobé
neexistuje nadhrada tohoto fosilniho paliva. Tudiz mizeme hovotit o kombinaci nékolika
na sob& nezavislych zdroji energie. A do té doby nevytézena loziska ropy ziskaji vyuziti

nejen jako palivo, nybrz jako vzacny material riznych priimyslovych odvétvi (73).

3.5.4.3 Nahrada ropy v automobilovém priamyslu jinymi zdroji

Soucasny automobilovy primysl stale patii k primyslovému odvétvi vysoce zavislému
na existenci ropy. Konstruktéfi a vyvojovi technici se vSak snazi vyvijet technologie,
jez budou v budoucnu schopny pIné¢ nahradit benzin, naftu a dalsi produkty z ropy. Mezi

mozné nahrady patii zejména zemni plyn, uhli, lih, elektfina, anebo vodik (31).

Divodem vyuZzivani zemniho plynu jako alternativniho paliva je odleh¢eni zasobam ropy
a snaha o zmirnéni dopadli na Zivotni prostfedi. Pouziva se bud formou stlaceného
ptirodniho zemniho plynu (Compressed Natural Gas — CNG) nebo v podobé kapalného
zemniho plynu (Liquefied Natural Gas — LNG), ktery se stale vice prosazuje predev§im
v nakladni silni¢ni dopravé (21). Kromé vysoké tispory nakladu je nejvétsi vyhodou LNG
to, Ze zaujima cca 600 krat mensi objem neZ plynny zemni plyn. Zkapalnénim se tedy
objem zemniho plynu tfikrat zmensi nez pii stlaCeni a tudiz viiz na LNG dojede tiikrat
dale, nez vozidlo se stejn¢ velkou nadrzi na CNG. Vyuziti LNG vsak ptedpoklada
vystavbu infrastruktury pro skladovani a distribuci, ata v Evropé zatim neni nijak
vyznamna. Nejvice se vozy jezdici na LNG objevuji ve Skandinavii, Spanélsku, zemich

Beneluxu a Velké Britanii (31).
Z uhli se vyrabély ropné produkty jiz za druhé svétové valky. Dnesni piedpovédi

o velikosti zasob uhli hovoii jest¢ o bezmala 250 letech. Objevenim a vyuzivanim

vyspélejsich
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a efektivnéjsich technologii, se tento zdroj k vyrobé ropnych produktii jevi pro budoucnost

jako velmi vyhodny (22).

Na lih se jiz dnes jezdi hlavné v Brazilii, Venezuele a Argentiné, ale pozadu nezlstavaji
ani v USA nebo Evropské unii (22). Jednd se o palivo, které se da vyrobit jednoduse
destilaci. Jednim z problému destilace je péstovani plodin na mnoha a mnoha hektarech,
ze kterych by se vyrobilo velké mnozstvi lihu, které by bylo nutné skladovat v obrovskych
nadrzich. Jde o néco podobného jako u biopalivl3. Dalsim problémem je, Ze by se motory

aut musely vice mazat riznymi oleji (42).

Zejména ve vodiku vidi firmy automobilového priamyslu velky potencidl, nebot’ lze
kombinovat jeho vyrobu S vyrobou obnovitelnych zdroji. Znaénym problémem pro
hromadné rozsifeni vyuzivani vodiku v automobilovém primyslu se jevi zejména chybéjici
infrastruktura, jejiz vybudovani bude stat nemalé finan¢ni prosttedky. Vyvstava tak otazka,
kdo tuto vysokou investici do infrastruktury zaplati, zda stdty nebo soukromé firmy.
DalSim problémem je odhad, jaké mnoZstvi vodiku vyrabét. V neposledni fadé je tfeba

zvazit 1 nebezpecné skladovani vodiku (32).

Velkou vyhodou vyuziti elektrickych automobill, tzv. elektromobill, je jejich delsi
Zivotnost

jejich vyroba opét nabyva na vyznamu. Tiché elektromotory a elektricka vozidla se stavaji
ekologickou variantou v pteplnéném méstském provozu. Mezi nedostatky vyuziti elektfiny
V automobilovém pramyslu soucasné doby vSak patii omezeny dojezd aut diky slabym
bateriim (akumulatorim) a jejich problémové nabijeni, které¢ trva dlouho. Vybudovéni
Siroké sité dobijecich stanic také neni zrovna levnou zaleZitosti (32). Velky obrat ve vyuZiti
elektromotortt mize v kratké dobé zpuisobit vyvoj v oblasti lithium-iontovych baterii (19).
Pokud se vSak vbudoucnu bude zvySovat potieba elektiiny, bude se zaroven muset
zvySovat 1 pocet elektraren nutnych k vyrobé elektrické energie. Zavérem je potieba
upozornit na naro¢ny proces vyroby elektfiny, pii kterém se vyprodukuje velké mnozstvi

emisi (43).

13 Biopaliva jsou paliva, ktera vznikaji cilenou vyrobou nebo p¥ipravou z biologického odpadu
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V blizké budoucnosti (rozmezi 50 az 60 let) se vSak zadné dramatické zmény nedaji
ocekavat diky velkym existujicim zasobam ropy, které se dnes kvuli nedostateCnym
technologiim tézby zatim nedaji vyCerpat, ale také diky nové objevenym loziskiim.
V neposledni tad¢ je tieba upozornit také na skutecnost, ze se tézba ropy nedd ukoncit
ze dne na den, ale ptijde o dlouhodobé¢jsi proces. A diky dnesnim nizkym cendm ropy
se vblizké dobé nedaji predpokladat zadné skokové zmény, diky kterym by doslo

ke globalnimu odklonu od vyroby automobilti pohanénych benzinem ¢i naftou (32).

Casto se objevuji zpravy o mnovych revoluénich technologiich. Vyzkumy novych
technologii zaznamenaly velky boom zejména na pocatku 21. stoleti diky vysokym cendm
ropy zpusobenych arabskym jarem. Ale pifi podrobnéjSim pruzkumu zjistime, ze se jedna
pouze

nakladné a zdlouhavé procesy s nejistymi vysledky. Budouci kroky tedy zfejmé povedou
cestou k vytvorfeni technologii, které budou stile vyuzivat ropné produkty, ale s vétsi

ucinnosti a efektivnosti, coz mize jesteé prodlouzit dobu spotieby ropnych produktt (32).

3.6 Poptavka po ropé

Poptavka po ropé velice uzce souvisi s jeji cenou. Pii stadlé nabidce a rdstu poptavky
po rop€ roste i cena ropy. Pokud ovSem bude cena ropy dlouhodobé vysoka, poptavajici
zacnou vyhleddvat substituty s podobnymi vlastnostmi, které vSak budou levné&jsi

a dostupnéjsi. V posledni dob& vyznam poptavky roste (20).

Se zvySovanim Zivotni Grovné souvisi 1 rostouci spotieba energii. Je nutné zajistit potieby
spolecnosti z hlediska elektrické energie, tepla, ale 1 dostatek dostupnych surovin pro vétsi
pocet motorovych vozidel (20).

Podle spolecnosti International Energy Agency (IEA) ma nejvyznamnéjsi podil na spotiebé
ropy doprava. Praveé ona reprezentuje vice jak 60 % spotieby. Zatimco pramysl v minulosti
spotfeboval znanou ¢ast vytézené ropy, jsou dnesni primyslova odvétvi vyrazné mensim

spotiebitelem (38).
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Elektricka energie je dnes obvykle ziskdvana za pomoci jinych zdroji, nez je ropa.
Od roku 1973 az po soucasnost klesl podil ropy na vyrob¢ elektrické energie z 24,7 %
na 5,6 %. Stale vSak dnes jesté existuji staty, které k vyrobé elektrické energie 1 nadale

ve vysoké mife ropu vyuzivaji, jako napt. Saudska Arabie a Japonsko (38).

3.6.1 Vykonnost ekonomiky (HDP) ve vztahu k poptavce po ropé
Spotieba ropy a elektrické energie se 1isi stat od statu. Celosvétové lze méfit, zda maji
jednotlivé staty vysokou ¢i nizkou spotfebu ropy a energii. Kazd4d ekonomika ma vSak

jinak vysoké pozadavky na energetické vstupy (67).

Vykonnost ekonomiky je definovdna pomoci hrubého doméciho produktu (HDP).
S vykonnosti ekonomiky souvisi Zivotni uroven zkoumané zeme¢. Obecné plati, Zze ¢im
je vyspélejsi ekonomika, tim vice ropy bude potieba k jejimu fungovani. Vyspélejsi
ekonomiky disponuji vyssi spotiebou ropy na jednoho obyvatele, z ¢ehoz plyne, Ze celkova
spotfeba ropy koreluje s poftem obyvatel dané vyspélé zemé. Mezi vyspélejsi staty
se za ndkolik let budou také pocitat i dva nejlidnatéjsi staty svéta, kterymi jsou Cina
a Indie. A proto se ocekava, ze jejich spotieba ropy vyrazné ovlivni rlst svétoveé poptavky
po této komodité. Hlavnim tahounem rlstu poptavky je i zde automobilovy pramysl.
Za poslednich 15 let se pocet osobnich automobilii v pfepoctu na tisic obyvatel v Indii
a Cing az ztrojnasobil. Pokud k vezme v uvahu i dalsi predpokladany riist poétu obyvatel

Vv téchto dvou zemich, logickym diisledkem bude dalsi rist poptavky po ropé (67).

3.6.2 Hlavni subjekty na poptavkové strané trhu

Ropu nakupuji sice vSechny staty, ale nékteré z nich maji vétsi silu ovlivnit celkovou
svétovou cenu nez jiné ekonomiky. Jednd se o0 tzv. velké hrace na ropném trhu.
Nejvyznamnéjsi dopad na cenu ropy maji zejména staty, které tuto surovinu dovazeji
ve velkém mnozstvi, jako napiiklad USA, Cina, Indie nebo Japonsko. K nejvétsim
spotfebitelim ropy na svété patii dlouhodobé Spojené staty americké, které dnes zastupuji
cca 22,5 % svétové spotieby. Mezi dalsi vyznamné spotiebitele patii Indie, jejiZ relativni

podil na potiebé stabilné roste (20).

Pokud se na spotiebu podivame z pohledu regiont, oblasti S nejvétsi spotiebou je Asie

s vice nez 30% podilem na svétové spotiebé. Druhé misto patii Severni Americe S 27,4 %
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a na tieti pricce je Evropa s podilem mirné pievysujicim 24 %. Vezmeme-li v uvahu
velikost statti na evropském kontinentu a porovname ji s poptavkou po ropé, dojdeme
k zajimavym poznatkim. V kontrastu spomérné¢ malou rozlohou téchto statd,
spotiebovava Evropska Unie okolo 17,9 % ropy. V Ciné se poptavka po této komodité
po roce 2000 znacné zvysila. OvSem v Japonsku je situace zcela opacna. Tam dochazi

naopak ke snizovani poptavky v disledku nizsi spotieby ropy (20).

3.7 Regulace ceny

Regulace znamena urcovani ceny administrativni cestou. Ve vétSing piipadd jsou
administrativné uréené ceny ropy nizs§i, nez je tomu na svétovych trzich. Pomoci této
politiky staty do zna¢né miry usiluji o ochranu nejen vlastnich podnikd, ale i svych
obyvatel pted dopady ristu cen. Tento typ politiky ovSem podporuje spotiebu a nikoli

Setrné zachazeni se zdroji (25).

Tato opatfeni maji své misto v ekonomikach, které nepatii k ryze trznim. Ve spojitosti
sropou a korigovanim jeji ceny se hovofi naptiklad o Cing & Indii. Cinské ceny jsou
definovany vladou pomoci mési¢nich primérnych cen ropy na mezinarodnich trzich, ¢imz
nezachycuji souasny trzni vyvoj. Jiz pouze doba nutnd k administrativé znamena
zpomaleny pienos dat Ci jejich zkresleni. V tomto asijském staté vldda urcuje maximalni
horni meze u velkoobchodnich cen. V ryze trZznim prostiedi by se distributofi ocitli
ve velké ztraté a museli by opustit trh. Cena ropy v Ciné je dotovana, nebot’ jsou firmy
vétdinou statni, stat zaplati vzniklé ztraty. Caste¢né subvencovani ceny ropy provadgji
1 v dalSich statech, naptiklad v Mexiku, kde se snazi chranit své obyvatele pied
zvySovanim cen. V praxi to funguje tak, Ze stat doplaci rozdily mezi trznimi cenami

pohonnych hmot a jejich cenami u ¢erpacich stanic (46).

Naptiklad v Indii statni ufady poskytuji tzv. ropné obligace, které by mély kryt ztraty
spolecnosti, majicich povinnost proddvat pohonné hmoty za nizsi ceny. Indickd vlada sice
vyhlésila zdmér pomdahat niz$i a sttedni vrstvé obyvatel, vysledkem téchto opatieni vSak
dochdzi ke zlepSeni podminek pro automobilovou dopravu, kterd je vyuZivdna zejména

v

movit&j§imi vrstvami obyvatel (25).
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3.8 VIiv spekulaci

Obchodovani s ropou zaznamenalo fadu velkych zmén, predevsim v 80. letech 20. stol.,
kdy doslo k pfesunu obchodu na komoditni burzu. Tato pfeména umoznila vstup zcela
novym subjektim, které se dosud obchodovanim s ropou nezabyvaly (9). Pokud rostou
ceny ropy na svétovych trzich, dochazi také k zvySovéani poctu investort, kteti obchoduji
s touto surovinou. Vidina vysokého vydélku na obchodovani s ropou piilakala na burzu
nejen ropné spolecnosti a investory, ale i spekulanty (33). Nejvétsi mnozstvi transakci
je z dlouhodobého hlediska provadéno pomoci pifimych prodejii mezi narodnimi firmami
exportujicich zemi a soukromymi spole¢nostmi, jenz se vénuji distribuci ropy. Proto
je objem volné& obchodovatelné ropy na trhu pouze v omezeném mnozstvi, ¢imz se zvétSuje

prostor pro spekulativni vlivy (9).

Se vznikem novych finan¢nich produktt se velkd ¢ast obchodi premistila do finan¢nich
center a ropa zacala byt chapana jako finanéni aktivum. Tento fakt zplsobuje vysokou
citlivost pohybu ceny ropy i1 na sebemensi zménu nalad obchodniki. Proto jsme na ropném
trhu nuceni myslet 1 na situace, jenz jsou téZko piedvidatelné (9). Piikladem moZného
negativniho dopadu na cenu ropy byla hrozba tzv. brexitu, neboli vystoupeni Velké
Britanie z EU. N¢kolikaprocentni propad ceny ropy zacal jiz v predstihu pied samotnym
hlasovanim o vystoupeni. Investofi se obavali zhorSeni stavu ekonomik jak Velké Britanie,

tak Evropské unie (43).

3.9 Vliv ménového kurzu amerického dolaru na cenu ropy Brent

Souvislost mezi ropou Brent a ménovym kurzem amerického dolaru je dana ptfedevSim
tim, Ze je ropa Brent obchodovana hlavné v americkych dolarech. Mezi témito dvéma
faktory (hodnotami) plati inverzni (obraceny, protichidny) vztah. Z ¢ehoz plyne, ze pokud
cena ropy vzroste, dojde k oslabeni amerického dolaru. A plati to i naopak, pokud posiluje

hodnota amerického dolaru, dochazi k poklesu svétové ceny ropy (63).

3.10 Projevy ekonomické krize a jeji vliv na cenu ropy

Mezi vyznamné faktory, které ovlivnily cenu ropy na svétovych trzich, se zatadila posledni
svétova ekonomickd krize. Tato krize se na ropném trhu projevila nejen prudkymi
cenovymi zménami, ale zaroven 1 prudkymi zménami nabidky a poptavky. Krize vypukla

v USA a az do roku 2008 se zdalo, Ze nebude mit na ropny trh témét zadny dopad. Ceny

45



ropy se stale drzely pomérné vysoko, poté vSak doslo k prudkému poklesu. Nahlé zhorSeni
odstartoval krach americké banky Lehman Brothers v zaii 2008. Staity OPEC, vlivem
poklesu poptavky, rozhodly o snizeni tézby ropy a na nékterych naleziStich hrozilo
az uplné zastaveni tézby. Vyvoj poklesu poptavky po rop¢, zejména v USA a nékterych
dalsich zemich, odpovidal hlubokému ekonomickému propadu. OPEC se koncem roku
2008 odhodlala k razantnimu snizeni tézebnich kvot, ¢imz Casteéné piispéla k postupnému
rustu ceny ropy. Od konce roku 2009 se situace zacala postupné uklidiiovat vlivem

zmirnovani dopadu svétové ekonomické krize (61).
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4 Prakticka cast

4.1 Vyvoj cen ropy v letech 1946 az 2008
Na historicky vyvoj cen ropy mély vliv 4 zakladni faktory - nabidka, poptavka, vale¢né
konflikty a pifirodni katastrofy v oblasti t¢Zby (64).

V pribéhu let 1946 - 1970 dochézelo pouze k nepatrnym vykyvim v cendch ropy (viz graf
¢.1). Tato stabilita cen byla spojena s obnovou a ekonomickym rustem povaleéného

hospodafstvi. Rostouci nabidka pfevySovala poptavku po této komodite (64).

Graf ¢islo 1 — Historicky vyvoj ro¢nich primérnych cen ropy Brent
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Zdroj: Vytvoteno dle dat: https://inflationdata.com/Inflation/Inflation_Rate/Historical_Oil_Prices_Table.asp

Dvé nejvyznamnéjsi svétové velmoci, USA a Sovétsky svaz, soupetily o vyhradni
postaveni na svétovych trzich, novéjsi a vyspélejsi technologie v oblasti ropného pramyslu.
Omezené mnozstvi Spotiebitelll a malo rozvinuty automobilovy primysl nemély takovy

vliv, aby poptavka vyvolala vyrazn&jsi vykyvy cen ropy. V letech 1946 az 1960 doslo
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k objeveni novych ropnych lozisek, zejména na Blizkém vychodé, coz do zna¢né miry

tlumilo rostouci poptavku po ropé z USA a Sovétského svazu (64).

Povale¢na éra je v d&jinach produkce ropy velmi vyznamna, jelikoz v roce 1960 vznikla
kartelova organizace OPEC, sdruzujici piedni producenty ropy. Z grafu ¢islo 1 vyplyva,
ze zacatek této éry doprovazi cenova stabilita (v letech 1960 az 1973), zapfi¢inéna
celosvétovou nadprodukci ropy zasluhou objevu velkého mnozstvi ropnych lozisek,
zejména na Blizkém vychodé (viz obrazek Cislo 2). V letech 1973 - 1974 lze na grafu Cislo

1 pozorovat nahly rist ceny ropy az na hranici 10 dolart za barel.

Tento néhly vzestup ceny zpisobil tzv. prvni ropny Sok, kdy na Blizkém vychodé vrcholila
Arabsko-Izraelska krize. Ta zapficinila nedostatek ropy, diky ropnému embargu ze strany

arabskych statt. Doslo nejen ke snizeni produkce ropy, ale i k vyraznému navyseni ceny

KAZAKISTAN

ropy. Po odvolani embarga jiz nedoslo
K navratu ceny na puavodni hodnotu. n

Ropny Sok sice zpisobil ekonomickou

SYRIA

krizi po celém svété, ale zaroven prospél
IRAQ

_ AFGHANISTAN
zasazenym zemim, nebot’  zacaly

. . o ceviv P . PAKISTAN
S inovacemi pramyslu pro zajisténi ropné

sobéstacnosti (55). INDIA

Obrézek ¢&islo 2 — mapa Blizkého vychodu™

Druhy ropny $ok nastal v letech 1979 - 1980, kdy cena ropy vystoupila az k hranici
38 dolarti za barel, jak vidime na grafu Cislo 1. Tuto situaci vyvolalo snizeni vyvozu ropy
z Iranu (viz obrazek &islo 2), kde probihala islamska revoluce. Nértist ceny byl v této dobé
do zna¢né miry ovlivnén panikou na trzich. Staty OPEC se snazily uklidnit tuto

vyhrocenou situaci zvysSenou té¢zbou ropy (59).

Osmdesata 1éta prinesla zmény struktury ropnych trhii. Klesala poptavka po ropé a naopak
rostla nabidka ropnych spole¢nosti. K prohloubeni problémt ptispély i1 politické udalosti
té doby mezi staty v oblasti Perského zalivu, jako napf. iracko-irdnsky vale¢ny konflikt

v letech 1980 az 1988. Tato situace zpusobila problémy organizaci OPEC. Staty byly

¥ http://cz.depositphotos.com/16318951/stock-photo-colored-map-of-the-middle.html
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pfinuceny pfistoupit na tézebni kvoty a drzet nizkou produkci (viz graf ¢islo 1). Irdk
suzovany povaleénymi finanénimi potizemi se rozhodl obsadit sousedni Kuvajt, jenz
piekrocil limit stanoveny organizaci OPEC. Irdk si narokoval tyto penize za piekrocené
mnozstvi vytéZzené ropy. Na toto obsazeni reagovaly USA spolu se svymi spojenci
a podafilo se jim vytla¢it irackou armadu z Kuvajtu. Pfi tomto konfliktu v letech 1990
az 1991 vzrostla cena ropy K hranici 22 dolart za barel, jak 1ze vy¢ist z grafu ¢islo 1 (49).

V 90. letech pokracoval pokles cen. Staty ptistoupily k snizovani energetické narocnosti
a zavislosti na ropnych produktech. Na druhé strané staty organizace OPEC, ale i Rusko
a Kazachstan, jako vyznamni piedstavitelé rozpadlého SSSR, zvysili v letech 1998 - 1999
svoji produkci. Nasledkem vzniklého vyvoje a zvySené nabidky vytézené ropy, doslo
k vyraznému propadu cen této suroviny az k hranici 10 dolarti za barel, jak ukazuje

graf ¢islo 1 (49).

Od pocatku nového tisicileti ceny ropy na trhu stoupaly. Vykyvy cen a kratkodoby propad
zpusobily udalosti po teroristickém utoku na Newyorské Svétové obchodni centrum
dne 11. zaii 2001. Vlivem obav z novych teroristickych utoku, doslo k poklesu ceny ropy
(viz graf ¢islo 1), jelikoZ zpomalila americk4 ekonomika a tim se sniZila 1 poptavka po ropé

(ze strany USA) (63).

© Zakho

Dalsi konflikt, ktery opét zvysil % Somest i
. . Sinjar 2 ‘qg,
ceny, byla invaze vojsk USA v roce %, i ’
SYRIA % e Kirkuk
2003 do Irdku (viz obrazek cislo 3) Ry oTekrit
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za ucelem  svrzeni  Saddama 2
5ulba BAGHDAD
Husajna. Tato valka trvala do roku Kerbalao
, TR e Najafo
2011 a vyrazng ptispéla ke zvyseni ot
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U casty ' U DESERT _
cen ropy z divodu Castych Gtoki na T ) TN —
, o , . o, O 100 miles P
ropna zafizeni (viz graf Cislo 1) (63). T BPWAITY. ~Gul
ARABIA KUWAIT

Obrazek ¢&islo 3 — mapa Iraku a Kuvajtu™

Rist ceny ropy pokracoval od roku 2005 az do druhé poloviny roku 2008. Byl zptsoben

rostouci celosvétovou poptavkou po této suroviné (viz graf ¢islo 1). Ceny ropy byly

13 http://www.lonelyplanet.com/maps/middle-east/irag/
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nejvyraznéji ovlivnény ekonomickym ristem Ciny, ktera se zacala $plhat mezi
nejvyznamngéjsi svétové importéry surovin a exportéry vyrobku. Velkym podilem ptispély
1 rozvijejici se asijské staty. Tento rychly narist ceny ropy zptisobila hlavné nepfipravenost
producentii, ktefi nedokazali sladit nabidku s poptavkou a rychle reagovat. Tézebni
spoleCnosti nebyly schopné uspokojit zvySujici se poptavku ze strany velmi rychle
rozvijejicich se asijskych ekonomik. Poté, co nariist ceny ropy zaznamenaly americké
a kanadské spolecnosti, spustily drazsi a nové¢jsi typ tézby, tézbu z bridlicovych piska,
jejichz rozsahla loziska byla v Severni Americe objevena. Tyto kroky ztlumily rist ceny

ropy na svétovych trzich (viz graf ¢islo 1) (63).

4.2 Ekonomicka krize a ropny trh

Podstatou této kapitoly jsou pficiny a vliv svétové ekonomické krize na vyvoj svétoveé
ekonomiky a ropného trhu. Kapitola se zabyva souvislosti mezi celosvétovym poklesem
poptavky a cenou ropy. Déle zde jsou uvedeny cCinitelé majici dopady na prudky pokles

cen ropy v dobé ekonomické krize (30).

4.2.1 Ekonomicka krize

Svétova ekonomicka krize zacala v USA v roce 2006 poklesem hypote¢niho trhu. Poté
doslo kjeho kolapsu, ktery po kratkém cCase prerostl ve svétovou krizi, z divodu
celosvétové provazanosti trznitho hospodaistvi. Hlavnimi problémy vzniklymi
na americkém trhu byla neschopnost dluznikii splacet hypotéky. Divodem byly vysoké
uroky a nedostatecné provéfovani finan¢nich mozZnosti klientl, Zadajicich o hypotéku.
Ruku vruce s hypotecni krizi Sel i pokles cen akcii spole¢nosti, které hypotéky
poskytovaly, coz nasledné ohrozilo stabilitu nejen amerického finan¢niho sektoru,

ale i celého hospodarstvi (30).

V zati roku 2008 zacala finan¢ni krize naplno a postupné doslo k propadu obchodnich burz
po celém svété. Zasadnim momentem byl krach banky Lehman Brothers, ktera 15. zafi
roku 2008 pozadala o ochranu pted véfiteli kvili blizicimu se bankrotu. Nésledné doslo
ke zbankrotovani velkého poctu financnich instituci nejen v USA, ale 1 jinde ve svéte,
jako naptiklad na Islandu. Ten by bez uvéru od Mezinarodniho ménového fondu

zkrachoval (30).
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K urceni kondice americké ekonomiky lze pouzit zdkladni hospodaisky ukazatel HDP,
ktery se pouziva k méfeni vykonnosti ekonomiky. Z grafu ¢islo 2 je mozno vy¢ist prudky
propad HDP USA v letech 2008 - 2009. V dalsich letech se tato $patna ekonomicka situace

zacala zlepSovat a do pomérné dobré kondice se dostala az kolem roku 2014.

V obdobi ekonomické krize tj. mezi 1éty 2008 az 2014, které jsou znazornény na grafu
¢islo 2, 1doslo k vyznamnému propadu americké ekonomiky. Americka vlada musela
pristoupit ke znarodnovani bank, k ochran¢ velkych firem, jako napiiklad automobilky GM
apod. Dale nasledovalo investovani penéz do ekonomiky, spousténi napft. ,,Srotovného*
a podobnych stimula¢nich programt, jejichz nasledkem bylo pomalé ozivovani a rast
amerického hospodafstvi. K prvnimu mirnému ristu HDP USA dosSlo koncem roku

(ve 4. ¢vrtleti) 2009 a zacatkem roku 2010.

Graf ¢islo 2 — vyvoj HDP USA od srpna roku 2008 do ledna roku 2014
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Zdroj: Vytvoteno dle dat:
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V dalsich letech pokracovalo HDP USA pozitivnim vyvojem a v lednu roku 2014 (viz graf
Cislo 2) analytici zacali hovofit o oficidlnim ukonceni ekonomické krize. Svétovému
hospodarstvi vSak hrozi, Ze se tato krize muze kdykoli vratit, jelikoz podle odbornikii,

nedoslo k Gpravé smérnic finan¢nich tstavi, pasobicich na trhu (61).

4.2.2 Dopady krize na ropny trh

Svétova ekonomicka krize negativné ovlivnila velkou ¢ast vyznamnych odvétvi, predevsim
stavebnictvi, finanéni sektor, obchod, ropny pramysl a automobilovy primysl, na kterém
je v soucasné dob¢ zavisla vétsina stata (61).

Ropny trh prochédzel pted ekonomickou krizi skvélym obdobim, z divodu historicky
nejvysSich cen ropy na svétovych trzich. Vynosy ekonomik vyvézejicich tuto komoditu
byly téZ velmi vysoké. O to vice Sokujici byl pro staty pokles celosvétovych cen v obdobi

krize (61).

Graf ¢islo 3 — Cena ropy Brent (leden 2008 az prosinec 2010)
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Zdroj: Vytvoteno dle dat: https://www.investing.com/commaodities/brent-oil-historical-data
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Z grafu ¢islo 3 lze vycist pad ceny ropy v okamziku pocatku svétové ekonomické krize
v letech 2008 - 2009. Tento razantni pokles pod 40 dolari za barel, byl zpisoben
bankrotem americké investi¢ni banky Lehman Brothers a nasledné slabnoucim dolarem,
ktery kopiroval oslabeni celé ekonomiky USA. Hodnota dolaru mé zasadni vliv na cenu
ropy a je s ni uzce spjata, jelikoz se ropa obchoduje na celém svété prave hlavné v dolarech
(podrobngjsimu vysvétleni vlivu dolaru na ceny ropy bude vénovana nasledujici kapitola).
Dalsim faktorem, ktery podpofil tento propad, byla hypote¢ni krize, ktera pterostla
ve svétovou ekonomickou krizi a vedla k utlumeni vyvoje svétové ekonomiky. Vzhledem
k témto fetézovym udalostem doslo k razantnimu globalnimu propadu poptavky po ropé.
K vyznamnym ¢initelim, které taktéz negativné ovlivnily ceny ropy, byl vliv spekulant
na komoditnich burzach (61).

Po tomto obrovském propadu ceny, jak lze vyc¢ist z grafu ¢islo 3, se staty organizace OPEC
rozhodly k razantnimu kroku a tim bylo radikalni snizeni vyvoznich kvot, které mély
za ukol zastavit propad ceny a stabilizovat obchod s touto surovinou. Doslo i ke snizeni
nabidky ropy na svétovych trzich. Cilem organizace OPEC bylo zastavit rychly pokles cen
ropy. To se vSak nepodatilo, nebot’ krize na americkém kontinentu negativné ovlivnila
celosveétovou poptavku po této komodité. Krizi byl nejvice zasaZzen automobilovy primysl
(61).

Po obdobi vykyvi, jak je znazornéno v grafu Cislo 3, zacaly opét v roce 2010 ceny ropy
na svétovych trzich rist. Stalo se tak pfedev§im zasluhou silici poptavky rozvijejicich
se velkych asijskych ekonomik, jako je napt. Cina nebo Indie. Evidentni je, Ze svétova
ekonomické krize ovlivnila nejen zmény na ropném trhu a geopolitickou situaci stati
vyvazejicich ropu (OPEC), ale 1 mnoho dalSich vyznamnych odvétvi svétovych

ekonomik (61).

4.3 Vyvoj ceny ropy v letech 2010 - 2012

Ceny ropy a jeji vykyvy patii k nejvyznamnéjsim svétovym energetickym udalostem a jsou
velice pozorné jednotlivymi stdty monitorovany a hlidany. Na odhady se vSak nelze
spoléhat se 100% jistotou, jelikoz se ceny V piipad¢ jakéhokoli konfliktu, v tézebnich

oblastech nebo vlivem pfirodni katastrofy, velice rychle méni (61).

V této kapitole budeme sledovat dal$i vyvoj nabidky a poptavky Vv souvislosti s cenou

ropy. Jak jiz bylo zminéno v kapitole ptedchozi a zndzornéno v grafu Ccislo 3,
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1éta 2007 - 2009 jsou poznamenana vyraznym ristem cen ropy a nasledné jejich propadem.
Od roku 2010 zacinaji ceny ropy opét stoupat. Hlavni zasluhu lze ptisoudit rozvijejicimu
se hospodaistvi dvou nejvétsich asijskych ekonomik, Ciny a Indie. Tyto dvé ekonomiky
potifebovaly vyznamné mnozstvi nerostnych surovin pro sviij rychly rtst. Jejich stoupajici
spotieba a poptavka po ropé od konce svétové hospodarské krize mély zasadni vliv
na op€tovny narust jeji ceny (viz. graf ¢islo 4). Abychom ale nepfeceniovali pouze rozvoj
hospodaistvi Ciny a Indie, k ristu cen pochopitelné piispéla i poptavka ostatnich zemi
po této komodité. Vlivem poptavky vzrostla nasledn¢ i nabidka, protoze se kazdy
producent snazil vytézit a prodat co nejveétsi mnozstvi a vyuzit tak rostouci ceny k ziskani
co nejvyssich ziskli. Objemy produkce se zvySovaly zejména v oblasti Blizkého vychodu
a Ruska (61).

Rostouci trend cen vyvrcholil na pielomu let 2010 a 2011, kdy doslo k pfekroceni hranice
120 dolarG za barel ropy. Tento nariist byl zplsoben tzv. Arabskym jarem (obménou
autoritaiskych rezimti v oblasti severni Afriky), jelikoz tyto politické pievraty byly
vétSinou spojené s obcanskou valkou a destabilizaci tamnich ekonomik. Zaroven se jednalo
o staty, které mély strategickou polohu z hlediska transportu ropy, anebo byli dokonce

jejimi producenty (61).

Nejprve v prosinci roku 2010 zasahla tato politicka boufe Tunisko. Ac¢koli tato zemé neni
dulezitym producentem ropy, zvysilo to jeji ceny (viz. graf ¢islo 4). Diivodem byly obavy
pred dal$im rozsifenim konfliktu do okolnich stati severni Afriky. Tyto katastrofické
scénafe se, bohuzel, vyplnily a politické nepokoje se zacatkem roku 2011 prelily
1 do sousedni Lybie. Tento stat byl v t&€ dobé ¢tvrtym nejvyznamnéjsSim producentem ropy
Vv Africe. Vlivem protivladnich nepokoji doslo dokonce v bieznu roku 2011 k zastaveni
tézby ropy, coz meélo rozhodujici vliv na nabidku. Tato situace vedla k prudkému zvySeni
cen ropy na svétovych trzich aZ nad hranici 120 dolarh za barel, coz se stalo naposledy

Vv roce 2008, jak znazornuje graf Cislo 3 (61).
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Graf ¢islo 4 — Cena ropy Brent (leden 2010 — prosinec 2012)
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Zdroj: Vytvoteno dle dat: https://www.investing.com/commaodities/brent-oil-historical-data

Dalsi zemi, kterou v letech 2011 az 2013 postihly protivladni protesty, byl Egypt. Ten
patii svou polohou ke klicovym statim globalniho obchodu a exportu s ropou. Graf
¢islo 4 ukazuje, Ze za této politické krize, v niz se n€kolikrat vysttidali hlavni predstavitelé
zemé, se ceny ropy nepfetrzit¢ meénily. Jedinym pozitivem v téchto konfliktech bylo,
7e nedoslo nijak vyznamné k omezeni piepravy zbozi a surovin, v¢etné ropy, v oblasti
Suezského priplavu, coz by na vyvoj ceny této komodity mélo vyrazny dopad. Tato
politick4 nestabilita trvala tfi roky, ¢imZ vyvolala opravnéné obavy obchodnikl s ropou,

ze by se mohly tyto nepokoje rozsifit do celého blizkovychodniho regionu (61).

Jemen je stat, ktery diky své strategické poloze pfi transportu ropy do Suezského priplavu
patii mezi dilezité staty blizkovychodni oblasti. Ani tomuto statu se nevyhnula ob¢anska
valka, ktera se rozhofela v roce 2012. RozSifeni konfliktu az na hranice sousedni Saudské

Arabie velice omezilo nejen ptepravu, ale i tézbu ropy (61).
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Rist ceny ropy Vv roce 2010 (viz graf ¢islo 3) byl jednim z podnéti pro USA a Kanadu,
spustit té¢zbu ropy v novych loziscich, pfedevsim z bfidlicovych piski. Zacatkem roku
2012 doslo k propadu cen ropy na svétovych trzich (vit. graf ¢islo 4). Tento pokles cen
zpusobila nadproduce, pravé diky tézb¢ ropy z ropnych piski v Kanadé a USA. Prestoze
hlavn¢ USA pattilo mezi nejvétsi importéry ropy, diky rozvoji tézby z bridlic, se status

USA z importéra méni na status exportéra (38).

V druhé poloviné roku 2012, vlivem politické nestability v Libyi, Iraku a zvySené
poptavce ze strany USA a Ciny, nabraly ceny stoupajici charakter a dostaly se az k hranici
120 dolart za barel (viz. graf ¢islo 4). Rust cen podpofilo t€Z omezeni tézby a transportu
ropy v Libyi. Ddle téZ zipadni mocnosti v reakci na situaci ohledné jeho jaderného

programu, uvalily sankce na fran (65).

4.4 Vyvoj ceny ropy v letech 2013 — 2016
V prvni poloviné roku 2013 klesly ceny ropy Brent ze 120 dolarti pod hranici 100 dolart

za barel, jak znazornuje graf ¢islo 5. Bylo to zplsobeno piedevsim zvySenim tézby ropy
z biidlic v USA (16).

V druhé poloviné téhoz roku se zaCaly ceny opét vracet k hranici 120 dolarG za barel
(viz. graf Cislo 5), v disledku dlouhotrvajiciho véale¢ného konfliktu v Syrii a politickych
nepokoju v Egypté. Vysoké ceny ropy poskozovaly ekonomicky rust a poptavku,
coz oslabenym ekonomikam pfili§ neprospivalo. Z tohoto diivodu mohly staty patfici
do organizace OPEC zacit jednat, zklidnit trhy a uvolnit zasoby ropy ze svych
strategickych ropnych rezerv. Nékdy mize stacit jen samotnd hrozba zuvolnéni,

aby odradila spekulativni obchodniky. Tim lze zabranit jesté znatelnéjSimu rtistu cen (76).

Prvni polovina roku 2014 se projevovala mirnym kolisanim cen na hranici 120 - 110
dolarti za barel ropy. K upevnéni téchto cen doslo v duasledku geopolitického vyvoje
a poklesu produkce v severni Africe a na Blizkém vychodé (47). Vysokych cen ropy
Vv letech 2013 az 2014 vyuzili nektefi producenti zvySovanim té€zby a ropnych zasob.
Predevsim pak USA a Kanada diky investicim do tézby a objevenim novych zdroji ropy
z bidlicovych piski, zvysily svoji nabidku na celosvétovych trzich. Objem produkce také
navysilo nejen Rusko, ale i ostatni staty OPEC (Irék, fran). Zasoby si zadala vytvéiet také

Cina, jako dalsi vyznamny svétovy spotiebitel. Viechny popsané kroky (vysoka nabidka,
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tvorba zasob ropy), ke konci roku 2014 a v druhé poloviné roku 2015, vedly k prudkému
propadu cen (viz. graf ¢islo 5). Ke konci roku 2014 svétova nabidka vyznacné pirevysila
poptavku po rope v Evropé, Asii, ale i USA, vlivem pomalejsiho rtistu ekonomiky. Snizeni
poptavky zapftiCinilo zavedeni energeticky UspornéjsSich technologii. K poklesu piispélo

1 uvolnéni mnozstvi skladovanych zasob ur¢enych na pozdéjsi obdobi (29).

Graf ¢islo 5 — Cena ropy Brent (leden 2013 — prosinec 2016)
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Zdroj: Vytvoteno dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-historical-data

Do dubna 2015 cena ropy stoupala az nad hranici 60 dolarti za barel (viz. graf Cislo 5).
Velké tézaiské spolecnosti snizily investice do tézby, tudiz doSlo k omezeni nabidky
na trhu sropou. Ke kratkodobému rostoucimu trendu piispely i konflikty v té€Zebnich
regionech. Satidska Arabie vojensky zasdhla v Jemenu, pokracuji konflikty v oblasti Syrie
a Libye (48).
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V druhé ¢asti roku se ceny ropy Brent zaCaly propadat az pod hranici 40 dolarti za barel
(viz. graf Cislo 5). Ropa patii mezi komodity, kterd je ovlivnéna zvySenim nebo snizenim
kondice svétové ekonomiky, politickymi rozhodnutimi, valkami a vztahem poptavky
a nabidky, nebot’ ceny ropy a jeji zasoby jsou vzajemné provazané. Pokles cen ropy byl
zpusoben ptevisem nabidky nad poptavkou, pricemz zem¢é¢ OPEC nechtély pfistoupit
ke snizeni tézby. Cena ropy z biidlic pifestala byt rentabilni a téZebni spole¢nosti zacaly
zavirat ztratové vrty, coz vyvolalo pokles produkce ropy ve Spojenych statech americkych.

Tento pokles ovlivnil pfevis nabidky nad poptavkou a obnovil riist cen ropy v roce 2016
(58).

Ceny ropy na rozhrani let 2015 - 2016 klesly aZz pod hranici 30 dolarti za barel. Tuto
situaci zachycuje graf ¢islo 5. Lze jiz hovofit o cenové valce. Takto nizké ceny nemély vliv
na trzni ceny jen v USA, ale i v ostatnich zemich, jejichz hospodaiska politika se od téZby
ropy odviji, jako napt. ve Venezuele, Irdnu a dokonce i v Rusku, jehoz statni rozpocet
pocitad s vysokymi piijmy z ropy. Pokud by se takto nizké ceny udrzely po delsi ¢asové

obdobi, mohly by dohnat tyto staty az k hospodatské a nasledné politické krizi (60).

Vsechny tyto nahromadéné problémy donutily organizaci OPEC uzavfit se staty, které
nepatfily do tohoto kartelu (jako napf. Rusko), dohodu o omezeni t&zby ropy,
aby se zamezilo dalSimu poklesu cen. Pouhé zpravy o bliZici se dohod¢ pfinesly v prib&hu
roku 2016 opétovny cenovy rust (viz. graf ¢islo 5). Kromé postupného snizovani svétovych
zasob ropy, se zacala zvySovat 1 poptavka po této suroviné na asijském kontinentu.
Nicméné ceny této komodity stale kolisaly a zlstaly pod hranici roku 2014, kdy cenova
nabidka ptfevySovala 100 dolari za barel ropy (viz. graf ¢islo 5). Staty OPEC a Rusko

nakonec skute¢né dohodu podepsaly, ¢imz se jim podafilo cenu zvysit (50).

4.5 Celkovy obraz vyvoje cen ropy od ledna 2008 do biezna 2017
Graf cislo 6 nazorné zobrazuje dramatické rasty a pady sveétovych cen ropy. Jejich vyvoj

byl vyznamné ovlivitovan mnoha ¢initeli. Jedna se predev§im o nabidku a poptavku.
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Graf ¢islo 6 — Cena ropy Brent (leden 2008 — biezen 2017)
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Zdroj: Vytvoreno dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-historical-data

Zanedbatelné vSak nejsou ani dalS§i vyznamné faktory, jako tfeba vliv rozhodnuti
jednotlivych statnich predstaviteli vyznamnych svétovych ekonomik, vale¢né konflikty,
pfirodni katastrofy, projevy ekonomické krize a hospodaiského rtstu, vyvoj novych
technologii, snaha o vyuzivani alternativnich zdroji Setrnych k Zivotnimu prostiedi apod.
Na zaklad¢ tohoto prehledu miizeme vyjadtit domnénku, ze predikce budouciho vyvoje

cen ropy neni jednoduchou disciplinou.

4.6 Oc¢ekavany vyvoj ropného trhu pomoci modelu Arima (2017 — 2022)

4.6.1 Stacionarita

Nejprve je tfeba danou casovou fadu otestovat, zda je stacionarni ¢i nestacionarni.
K testovani stacionarity je vyuzit KPSS test, pomoci n¢hoZ se ovéfuje testovaci statistika
proti nulové hypotéze Hp. Pokud je tato hypotéza splnéna, pak Casova fada je stacionarni.

Pro ovéieni Casové fady je statistika T = 3,84604 s kritickou hodnotou to = 0,05.
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Graf ¢islo 8 — Autokorela¢ni funkce — cena ropy

Autokorelaéni funkce
Cena ropy: ARIMA (1.0,1) rezidua
(Sm. chyby jsou odhady bilého Sumu)

Pos. Kor. SmCh T T v Q 2]

1 +,439 ,0187 | | 548,2 0,000
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5 4,030 ,0187 | 1710,5 0,000
& +,034 ,0187 | ] 7 0,000
7 4,019 ,0187 | |] 1714,7 0,000
8 +,019 ,0187 | |] 1 7 0,000
8  +,010 ,0187 | {71€,0 0,000
10  +,028 ,0187 | |] {718,2 0,000
11  +,009 ,0187 | | {718,4 0,000
12 +,032 ,0187 | {721,4 0,000
13 +,034 ,0187 | {724,6 0,000
14  +,025 ,0187 | |] {72¢,5 0,000
15 +,022 ,01B87 H 4 727,8 0,000

0 : : : 0
-1,0 -0,5 0.0 0.5 1.0 —— Mez spoleh.

Zdroj: Vytvoteno v programu Statistika, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-historical-data

Graf ¢islo 9 — Parcidlni autokorela¢ni funkce — cena ropy

Partial Autocorrelation Function
Cena ropy: ARIMA (1,0,1) residuals;
(Standard errors assume AR order of k-1)

Lag Corr. S.E.

1 +,439 , 0188 _
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Zdroj: Vytvofeno v programu Statistika, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-historical-data

Casové fady jsou nestacionarni, pokud ACF klesa k nulové hodnoté pomalejsim tempem.

Na grafu €. 8 je ztetelny pomalejsi pokles hodnoty korelogramu ACF.
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Graf ¢islo 10 — Autokorela¢ni funkce — logaritmické vynosy

Autokorelaéni funkce
log wynosy
{Sm. chyby jgrou odhady bilého fumu)
Dos . Eor . SmCh Q P
1 -,0&8 ,0187 . 13,26 ,0003
z -,000 ,0187 13,26 ,0013
3 +,018 ,0187 14,02 ,002%
4 4,015 ,0187 | 14,77 , 0052
5 -,024 ,0187 I} 18, 44 , 0057
& +,011 ,0187 | 18,81 , 0100
7 —,015 ,0187 |] 17,46 , 0147
g +,018 , 0187 | 18,40 ,0184
5 -,028 ,0187 |] 20,68 ,014Z2
10 4,077 ,0187 ] 37,40 , 0000
11 -,03& ,0187 ] 41,01 , 0000
1z  -,001 ,0187 | 41,01 , 0000
13 +,044 , 0187 I 4§, 45 , 0000
14 4,029 , 0187 I 48,91 , 0000
15 4,019 , 0187 | 43,85 , 0000
-1,0 -0.5 0.0 0.5 1.0 —— Mez spolsh.

Zdroj: Vytvoteno v programu Statistika, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-historical-data

Graf ¢islo 11 — Parcialni autokorela¢ni funkce — logaritmické vynosy

Parcigini autokorelaini funkece

log vynosy
(Sm. chyby predpokiadaji stupen AR rovny k-1)
Eor. SmCh
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11 -,02€ ,0LlEE
12 -,005 , 0188
13 +,043 , 0188
14 +,032 ,0LEE
15 +,028 ,0LlE8
-1 0 -0.5 D.0O 0.5 1.0 — Mez spoleh.

Zdroj: Vytvofeno v programu Statistika, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-historical-data

Jak l1ze pozorovat na grafech ¢islo 10 a 11, ACF a PACF, hodnota 10 je statisticky zavisla.
U obou grafi je pozorovan oscilujici trend kolem nulové hodnoty. Casové fady

logaritmickych vynosii jsou jiz staciondrni.
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Graf ¢islo 12 — Logaritmické vynosy ropy

Graf proménné: Logaritmicky vynos ropy
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Zdroj: Vytvotfeno v programu Statistika, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-

historical-data

Graf ¢islo 12 ukazuje volatilitu s konstantnim rozptylem v ¢ase. Lze pozorovat kolem 2000

pozorovani zvySena variabilita ceny ropy s ndslednym poklesem. Vyvoj volatility casové

fady vykazuje shlukové chovani.
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Graf ¢islo 13 — Predikce vyvoje cen ropy Brent od roku 2017 do roku 2022

Predpovédi; Model:(1,0,0) Sezdnni posun:12
Vstup: Cena ropy
Zatatek pivod. -1  Konec plvod. - 2843

200 . . . . . . . . 200
150 + 1 150
100 1100
50 F 150
0t 10
B0 F 1-50
-100 ' -100

0 500 1000 1500 2000 2500 3000 3500 4000 4500
— Pozorov. — Predpovédét — +90,0000%

Zdroj: vlastni vypocet v programu Statistika, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-

historical-data
Graf cislo 13 je typickym pfikladem nestaciondrni casové fady. Vyvoj je modelovan
pomoci funkce ARIMA (1,0,0) s hodnotou zpozdéni 12. Dynamika ceny ropy je nasledné

prognozovana.

Graf c¢islo 13 zachycuje predpokladany vyvoj ceny ropy Brent s90% hladinou

vyznamnosti. Cervena kiivka piedpovida klesajici trend. Pomoci zelenych kiivek
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jsou znazornény konfidenéni intervaly'®, ve kterych se cena mize pohybovat pii podtu
1500 pozorovani, za predpokladu, ze probéhne 300 pozorovani V pribéhu jednoho roku

(1500/300 predikce na 5 let).

Tato cast prace identifikuje a analyzuje vybrané faktory, které budou mit zasadni vliv
na vyvoj cen. Z dlouhodobého hlediska to neni viibec jednoduché predvidat, nebot’ presné
informace o dostupnych zasobach jsou politicky ovlivnéné. Jde o velmi dynamicky vyvoj
a je nutné neustale pocitat s novymi a novymi faktory. Da se o¢ekavat, ze cena ropy, ktera
se velice obtizné odhaduje, bude mit klesajici trend, jak popisuje graf ¢islo 13. Dulezitou
roli bude hrat nadale poptavka a nabidka, stejné jako sila dolaru ¢i investice do novych

vrtd, které jsou v soucasné dobé nizké, plus ma dojit jesté k jejich snizeni.

4.6.2 Predikce budouciho vyvoje ceny ropy Brent (2017 — 2022)

Budoucnost téZby ropy v USA

Diky t&€zb¢ ropy z biidlicovych piskd, dojde v USA k souboji mezi americkymi tézatskymi
firmami a organizaci OPEC. USA se tak stanou nejvétsimi producenty ropy na svéte.
Spojené staty pii naplnéni této progndézy mohou ve své ropné produkci piekonat
1 Saudskou Arébii. Tato predpovéd (viz graf Cislo 13) by mohla snizit napcti mezi
dostupnou nabidkou a poptavkou, ¢imz by se zmensSilo riziko nepfedvidaného rdstu cen

Vv dobach sniZeni az zastaveni t€Zby a dodavek ropy.

ZvySovani ropnych rezerv USA
Ropné rezervy porostou na konci kazdého kalendainiho roku, coz je opaény jev, nez ktery
jsme pozorovali v poslednich tfech letech. Tento vyznamny faktor se d& ocekévat

od pocatku ptistiho roku (viz graf ¢islo 13).

Uvolnéni napéti na Blizkém vychodé
Komplikovand geopoliticka situace v Libyi, Egypté, Syrii a Irdnu zvySovala rizikové
faktory na trhu s ropou. Diky zrueni sankci vii¢i franu lze piedvidat dalsi pokles cen ropy,

(viz graf Cislo 13).

18 Konfiden¢ni interval =intervalovy odhad n&jakého parametru s danou pravd&podobnosti
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Vliv novych technologii na pokles spoti‘eby ropy
Vzhledem Kk podpofe alternativnich zdroji (elektromobily, fotovoltaické ¢lanky, solarni
panely, bioplynové stanice, slune¢ni a vétrna energie) lze predpovidat pokles poptavky

po rop¢ a jeji spotieby.

DodrzZovani dohody o omezeni téZby ropy
Velky vliv na cenu ropy bude mit piipadné porusovani dohody o omezeni tézby, nejen
mezi staity OPEC, ale i neClenskymi zemémi. Jelikoz piipadné podvody, budou mit

za nasledek zvyseni nabidky, coz vyvola tlak k poklesu ceny ropy.

Hrozba sniZeni poptavky po ropé v oblastech rozvijejicich se asijskych ekonomik
Cina se fadi mezi nejvétsi dovozce ropy a pokud se nebude jeji ekonomice dafit, klesne

tato poptavka po rop¢ (viz graf ¢islo 13).

4.6.3 Mozna rizika ristu ceny ropy

Vyznamny vliv na zvyseni ceny ropy mohou mit neocekavané faktory, jako nové valecné
konflikty ¢i pfirodni katastrofy. K nejohrozenéj$im regioniim tézby ropy patii oblasti
Blizkého vychodu, Severni Afriky a zemé, jako napf. Syrie, Jemen nebo Libye.
Zde se stile bojuje a mirova jednani k uklidnéni valecného konfliktu jsou stale
v nedohlednu. Pfirodni katastrofy mohou z kratkodobého hlediska také ptispét k nahlym
vykyviim budouciho vyvoje cen ropy. Dal§Sim moznym rizikem ovliviiujicim rlst ceny
ropy by byl popula¢ni riist v rozvojovych asijskych ekonomikéach, ¢imz by se zvysila
poptavka po ropé a zaroveil by se zvysila jeji spotifeba. Ke spotiebé této suroviny by
vyznamné piispélo i zvySovani mnozstvi dopravnich prostfedkl. Naplnéni téchto scénait

by vedlo k rtstu ceny ropy.
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Graf ¢islo 14 — Rozdéleni Q-Q

Q-Q graf pro uhatl
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Normalni kvantily

Zdroj: vlastni vypocet v programu Statistika, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-
historical-data

Rozdéleni rezidui se blizi normalnimu rozdéleni, jak popisuje graf Q-Q. Casova fada
vykazuje leptokurtické rozdéleni. Cena ropy ve sledovaném obdobi vykazuje chovani
bliZici se k normalnimu rozdé¢leni. Na zdklad¢ grafu €. 14 1ze pozorovat Sikmost s del$imi

konci.

4.7 QOcekavany vyvoj ropného trhu pomoci modelu VAR (2017- 2022)
K vypoctu modelu VAR byla pouzita zavisle proménna ,,Cena ropy Brent” a nezdvisle
proménné byly pouzity nasledujici faktory: HDP USA, HDP Ciny, kurz norské koruny

k dolaru, kurz dolaru k euru a objem svétové ro¢ni t€zby v tisicich tun.

66



Tabulka 7 — Rovnice 1: Cena ropy
koeficient zmer. chyba t-podil p-hodnota

const 77,2831 513,077 00,1506 0,8861
CenaropyBrentv_ 1 0,0373018 0,546313 00,0682 00,9482
HDPUSAVTIrillion -9,07862 23,4463 -0,3872 0,7145
HDPARDyvwIrillion 8,45690 9,36014 0,9035 0,4077
HorskhikorunakUSD -2,33367 3,27185 -0,7133 0,5076
KurzDolarukEURD -330,761 204,093 -1,821 0,1680
CbjemsvAtovAtARD~ 9,38199e-05 0,000220019 00,4264 0,6875
Stfedni hodnota zavisle proménné 80,34750
5m. odchylka zavisle promé&nné 25,01287
Soufet Stverctd rezidui 1812,373
Sm. chyba regrese 19,04185
Koeficient determinace 0,736565
Adjustovany koeficient determinace 0,420444
F(&, 5) 2,330006
P-hodnota (F) 0,185753
rho (koeficient autockorelace) 0,1258924
Durbin-Watsonova statistika 1,676154

zde je poznamka o zkratkéch statistik modelu

F-test pro nulova omezeni:

Viechny zpoZdéné proménné CenaropyBrentv F(l1, 5) = 0,0046620 [0,9482]

Zdroj: Vypocétena autoregrese v programu Gretl, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-

historical-data

Vysvétlujici proménnou V tabulce ¢islo 1 je “cena ropy Brent®, kterd je zavisla na péti
faktorech — HDP USA, HDP Ciny, kurzu norské koruny k dolaru, kurzu dolaru k euru
a objemu svétové rocni tézby v tisicich tun. Jelikoz u nékterych faktori p-hodnota
prekrocila hladinu vyznamnosti a = 0,05, znamena to, Ze je p-hodnota statisticky
nevyznamna. Na zaklad¢ dalSich p-hodnot lze pak fici, Ze i ostatni p-hodnoty v modelu
jsou statisticky nevyznamné. Koeficient determinace ma hodnotu 0,736565. Z toho
vyplyva, Ze zmény zéavisle proménné, v naSem piipadé¢ zmény ceny ropy, jsou vysvétleny
pfiblizné ze 73% zménami nezavisle proménnymi, tedy HDP USA a Ciny, kurzem norské
koruny k dolaru, kurzem dolaru k euru a objemem svétové roéni tézby ropy. HDP USA
a kurz dolaru keuru ma negativni vliv na cenu ropy. Hodnota u proménné

Durbin-Watsonovy statistiky je 1,67 a tim 1ze predpokladat, Ze test je neprikazny.
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Tabulka 8 — Rovnice 2: HDP USA

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const -7,48512 3,09458 -1,87 0,1198
HDPUSAvIrillion 1 0,658904 0,142067 4,638 00,0056 EEE
HDPAANnYwIrillion 0,091088 0,0776364 1,173 0,2935
HorskhkorunakUSD -0,0292531 0,0288070 -1,013 00,3574
EurzDolarukEURD 1,78029 2,47827 0,7189 0,5044
ChjemsvAtovAtAlbh~ 2,86946e-06 1,59907e-06 1,794 0,1327
CenaropyBrentwv 0,00624394  0,00435698 1,433 0,2113
Stfedni hodnota zavisle proménné 15,13333
Sm. odchylka zawvisle proménné 1,712499
Soudet Stvercl reziduil 0,136%900
S5m. chyba regrese 0,16546%9
Eoeficient determinace 0,995756
Bdjustovany koeficient determinace 0,9%90664
F(&, 5) 195, 5333
F-hodnota (F) 9,18e-06
rho (koeficient autokorelace) -0,213879
urbin-Wat=sonova =statistika 2,418583

zde je pozZnamka o zkratkach statistik modelu

F-test pro nulova omezeni:

VEechny zpoZdéné proménné HDPUSAvIrillion F(i, 5) = 21,511 [0,005&8)]

Zdroj: Vypocétena autoregrese v programu Gretl, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-
historical-data

Vysvétlujici proménnou V tabulce ¢islo 2 je “HDP USA®, ktery je zavisly na téchto
5 faktorech — HDP Ciny, cené ropy Brent, kurzu norské koruny k dolaru, kurzu dolaru
K euru a objemu svétové rocni tézby ropy. Jelikoz u nékterych faktorti p-hodnota piekrocila
hladinu vyznamnosti o = 0,05, znamena to, Ze je p-hodnota statisticky nevyznamna.
Na zakladé dalsich p-hodnot Ize pak fici, Ze i ostatni p-hodnoty v modelu jsou statisticky
nevyznamné. Koeficient determinace ma hodnotu 0,995756. Z toho vyplyva, ze zmény
zavisle proménné, vV naSem piipadé¢ zmény HDP USA, jsou vysvétleny z 99% zménami
nezavisle proménnych, tedy HDP Ciny, cenou ropy Brent, kurzem norské koruny k dolaru,
kurzem dolaru keuru a objemem svétové ro¢ni tézby ropy. U kurzu norské koruny
k dolaru se nachazi negativni vliv na HDP USA. Hodnota u proménné Durbin-Watsonovy

statistiky se nachazi v intervalu neprtikaznosti, jelikozZ ma hodnotu 2,41.
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Tabulka 9 — Rovnice 3: HDP Ciny

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 3,88270 5,10457 0,7606  0,4812
HDPAAnyvTrilli~ 1 0,929623 0,0979843 9,487 0,0002  #*%*
HorskikorunakUSD 0,0154827 0,0344031 0,4495 0,87189
EurzDolarukEURD 1,20801 2,47604 0,487 0,68463
ChjemsvAtovAtALbh-~ -2,06505e-06 2,15653e-06 -0,9576 00,3823
CenaropyBrentv 0,01206239 0,00424973 2,838 0,0383 ¥
HDPUSAvVIrillion 0,200020 0,214100 00,9342 0,3931
Stfedni hodnota zaviszle proménné 6,132083
Sm. odchylka zavisle proménné 3,253027
Soufet &tvercd rezidui 0,188647
Sm. chyba regrese 0,194241
Eoeficient determinace 0,998380
Ldjustovany koeficient determinace 0,996437
Fi&, 5) 513, 6563
P-hodnota (F) 8,30e-07
rho (koeficient autokorelace) -0,200876
Durbin-Wat=onova statistika 2, 289307

zde je poznamka o zkratkach statistik modelu

F-test pro nulova omezeni:

Viechny zpoZdéné proménné HDPAAnyvIrillion F(i, &) = 40,012 [0,0002]

Zdroj: Vypocétena autoregrese v programu Gretl, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-
historical-data

Vysvétlujici proménnou v tabulce &islo 3 je “ HDP Ciny“, ktery je zavisly
na téchto 5 faktorech — HDP USA, cené¢ ropy Brent, kurzu norské koruny k dolaru, kurzu
dolaru k euru a objemu svétové ro¢ni t&€zby ropy. Jelikoz u nékterych faktortt p-hodnota
ptekrocila hladinu vyznamnosti a = 0,05, znamena to, Ze je p-hodnota statisticky
nevyznamna. Na zaklad¢ dalSich p-hodnot lze pak fici, Ze i ostatni p-hodnoty v modelu
jsou statisticky nevyznamné. Koeficient determinace ma hodnotu 0,998380. Z toho
vyplyvé, ze zmény zavisle prom&nné v nasem piipadé zmény HDP Ciny jsou vysvétleny
z 99% zménami nezavisle proménnych, tedy HDP USA, cenou ropy Brent, kurzem norské
koruny k dolaru, kurzem dolaru k euru a objemem svétové rocni téZby ropy. Objem
svétové roéni t&Zby ma negativni vliv na HDP Ciny. Hodnota u proménné
Durbin-Watsonovy statistiky se nachazi v intervalech neprikaznosti, jelikoz ma hodnotu
2,28.
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Tabulka 10 — Rovnice 4: kurz norské koruny k dolaru

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 87,8212 46,8799 1,873 0,1199
NorskBhkorunakU~ 1  -0,871583 0,302587 -2,880 0,034  ®=
EurzDolarukEURU 3,32260 20,0770 0,1655 0,8750
ObjemsvAtovhthib~ -8, 65702e-06  1,81080e-05 -0,478 0, 6528
CenaropyBrentv —-0,0780694 0,0366677 -2,12% 00,0865 *
HDPUSAVTrillion —-3,89813 1,820453 2,046 00,0961 ®
HDPARnywTrillion 2,86011 0,910429 3,141 0,0256  #=
Stfedni hodnota zavisle prom&nné 5,401667
Sm. odchylka zavisle proménné 2,180980
Soucet &étvercld rezidui 11,633904
Sm. chyba regrese 1,525716
FEoeficient determinace 0,773418
Adjustovany koeficient determinace 0,501522
Fi&, 5 2,844531
P-hndnota (F) 0,135642
rho (koeficient autokorelace) -0,482217
Durbin-Watsonova statistika 2,T713176

zde je poznamka o zkratkach statistik modelu

F-test pro nulova omezenil:

VEechny zpoZdéné proménné NorskhkorunakUSD F(i, 5} = 8,296% [0,0348)

Zdroj: Vypoctena autoregrese v programu Gretl, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-

historical-data

Vysvétlujici proménnou Vv tabulce ¢islo 4 je “kurz norské koruny k dolaru®, ktery je zavisly
na téchto 5 faktorech — HDP USA a Ciny, cené ropy Brent, kurzu dolaru k euru a objemu
svétové rocni tézby ropy. Jelikoz u nékterych faktord p-hodnota piekrocila hladinu
vyznamnosti o = 0,05, znamena to, Ze je p-hodnota statisticky nevyznamna. Na zaklad¢
dalsich p-hodnot lze pak fici, ze i ostatni p-hodnoty v modelu jsou statisticky nevyznamné.
Koeficient determinace ma hodnotu 0,773419. Ztoho vyplyva, Ze zmény zavisle
proménné, V nasem piipadé¢ zmény kurzu norské koruny k dolaru, jsou vysvétleny ze 77%
zménami nezavisle proménnych, tedy HDP USA a Ciny, cenou ropy Brent, kurzem dolaru
Kk euru a objemem svétové rocni t€zby ropy. Cena ropy Brent, HDP USA a objem svétové
ro¢ni tézby ropy maji negativni zdvislost na kurz norské koruny k dolaru. Hodnota
u proménné Durbin-Watsonovy statistiky se nachazi v intervalech neprtkaznosti, jelikoz

ma hodnotu 2,71.
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Tabulka 11 — Rovnice 5: kurz dolaru k euru

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const -1,12082 0,815575 -1,374 0,2278
KurzDolarukEURU 1 -0,0242764 0,311004 -0,07806 0,5408
ChjemsvAtovACAAR~ T,15238e-07 3,39567e=-07 2,106 0,0890 *
CenaropyBrentv —-0,00108694 0,000650979 -1,670 00,1558
HDPUSAwTrillion -0,0530310 0,0420412 -1,261 00,2628
HDPARDywIrillion 0,0204656 0,0168304 1,216 00,2783
HorskBRkorunakUSD -0,00167455 0,00624238 -0,2683 0,7992
Stfedni hodnota zavisle proménné 0, 764704
Sm. odchylka zavisle prom&nné 0,059056
Soudet étvercl rezidui 0,005931
Sm. chyba regrese 0,034441
Foeficient determinace 0,845401
Adjustovany koeficient determinace 0,659882
Fig, 5) 4,556960
P-hodnota (F) 0,058644
rho (koeficient autokorelace) —-0,003365
Durbkin-Watsonova statistika 1,5883324

zde je poznamka o zkratkach statistik modelun

F-test pro nulova omezeni:

VEechny zpoZdéné proménné KurzDolarukEURD F{l1, 5) = 0,0060931 [0,9408]

Zdroj: Vypoctena autoregrese v programu Gretl, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-
historical-data

Vysvétlujici proménnou Vv tabulce ¢islo 5 je “kurz dolaru k euru®, ktery je zavisly na té€chto
5 faktorech - HDP USA a Ciny, cené ropy Brent, kurzu norské koruny k dolaru, objemu
svétové rocni tézby ropy. Jelikoz u nékterych faktord p-hodnota piekrocila hladinu
vyznamnosti a = 0,05, znamena to, Ze je p-hodnota statisticky nevyznamna. Na zakladé¢
dalsich p-hodnot lze pak fici, ze i ostatni p-hodnoty v modelu jsou statisticky nevyznamné.
Koeficient determinace mé hodnotu 0,845401. Z toho vyplyva, ze zmény zavisle proménné
V naSem pfipadé¢ zmény kurzu dolaru K euru jsou vysvétleny piiblizné z 84% zménami
nezavisle proménnych, tedy HDP USA a Ciny, cenou ropy Brent, kurzem norské koruny
k dolaru. Ceny ropy Brent, HDP USA a kurz norské koruny k dolaru maji negativni vliv
na kurz dolaru keuru. Hodnota u proménné Durbin-Watsonovy statistiky se nachazi

Vv intervalu statisticky nevyznamné autokorelace, jelikoz ma hodnotu 1,98.
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Tabulka 12 — Rovnice 6: Objem svétové rocni t€Zby ropy

koeficient smér. chyba t-podil  p-hodnota

conat 1,953349e+06 966417 2,021 0,09%92 =
ObjemsvAtovAtA~ 1 0,0374621 0,380433 0,09847 00,9254
CenaropyBrentv 403,794 935,754 0,4315 0,6341
HDPUSAvIrillion T0150,5 S7597,7 1,218 0,2776
HDBAAnyvTrillion -20738, 23977, 6 -0, 8649 0,4266
NorskhkorunakUSD 1137,32 T222,94 0,1575 0,8810
KurzDolarukEURD 887006 317538 2,793 0,0383 wE
Stfedni hodnota zavisle proménné 3743466
Sm. odchylka zavisle proménne 91847,67
Soudet étvercl reziduil 7,4%92+08
Sm. chyba regrese 38710,85
Eoeficient determinace 0,919257
Ldjustovany koeficient determinace 0,822365
Fl&, 5) 9,487443
P-hodnota (F) 0,0129:5%9
rho (koeficient autokorelace) -0,017402
Curbin-Watsonova statistika 1,583968

zde je poznamka o zkratkidch statistik modelu

F-test pro nulova omezeni:

Viechny zpoZzdéné proménné ObjemsvAtovAtAlb~ F(1, 5) = 0,00%63968 [0,9254]

Zdroj: Vypoctena autoregrese v programu Gretl, dle dat: https://www.investing.com/commodities/brent-oil-
historical-data

Vysvétlujici proménnou V tabulce ¢islo 6 je “objem svétové rocni téZby ropy*, ktery
je zavisly na téchto 5 faktorech — HDP USA a Ciny, cené ropy Brent, kurzu norské koruny
k dolaru a kurzu dolaru k euru. Jelikoz u nékterych faktori p-hodnota piekrocila hladinu
vyznamnosti o = 0,05, znamena to, ze je p-hodnota statisticky nevyznamna. Na zaklad¢
dal$ich p-hodnot lze pak fici, Ze i ostatni p-hodnoty v modelu jsou statisticky nevyznamné.
Koeficient determinace mé& hodnotu 0,919257. Ztoho vyplyva, Zze zmény zavisle
proménné, V naSem piipadé¢ zmény objemu svétové ro¢ni t€Zzby ropy jsou vysvétleny
pfiblizné z 92% zménami nezavisle proménnych, tedy HDP USA a Ciny, cenou ropy
Brent, kurzem norské koruny k dolaru a kurzem dolaru k euru. HDP Ciny ma negativni
zavislost na objemu svétové rocni tézby ropy. Hodnota u proménné Durbin-Watsonovy
statistiky se nachazi v intervalu statisticky nevyznamné autokorelace, jelikoz ma hodnotu

1,98.
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5 Vysledky a diskuse

Model Arima poslouzil k pfedpovédi ofekédvaného vyvoje ceny ropy na ropném trhu
vV obdobi 2017 az 2022. Na zaklad€ korelogramil je cena ropy Brent nestacionarni. Bylo
zjisténo, Ze cena ropy Brent ma slabé klesajici trend s hladinou vyznamnosti 0,1. Slab¢
klesajici tendence je potvrzena na zakladé Sesti faktori. Prvnim faktorem je budoucnost
tézby ropy v USA. D4 se ptredpokladat, ze vlivem tézby ropy z bfidlicovych pisk, se USA
stanou nejveétSim svétovym vyvozcem ropy. DalSim faktorem je zvétSovani objemu
ropnych rezerv USA. Dlvodem jsou piipadné vojenské konflikty, ¢i pfirodnich katastrofy.
Také uvolnéni napéti na Blizkém vychodé nelze opomenout, jelikoz v ptipad€¢ zruSeni
sankci vigi franu by mohlo dojit k navyseni produkce iranskych ropnych t&Zebnich oblasti,
coz by se projevilo poklesem ceny ropy. Vyuzivani modernich technologii souvisi s nizsi
spotfebou ropy a zarovei vyvolava pokles ceny ropy, protoze nové technologie jsou méné
narocné na spotiebu ropnych produkt, ¢imz dochdzi ke snizeni poptavky po této
komodité. Dalsim faktorem ovliviiujicim pokles ceny ropy je dodrzovani dohody
o omezeni t€zby. Tato dohoda nemd vliv jen na staty sdruzenymi v organizaci OPEC,
ale i na ostatni svétové producenty (Rusko, USA). Cilem je zabranit nadprodukci, ktera
by zptsobila uzavirani ropnych loZisek, z divodu nizké ceny ropy. Hrozba snizeni
poptavky po ropé je problémem, zasadné ovliviiujicim cenu ropy. Tato situace se tyka
predeviim rozvijejicich se asijskych ekonomik (Cina, Indie), protoze pii stagnaci nebo
poklesu vzestupnych tendenci jejich ekonomik, dojde k rychlému snizeni poptavky po této

suroving.

Objevuji se 1 faktory, které mohou vyvolat kratkodoby rist. Tyto Cinitele vSak model
nepfedpoklada. K témto faktoriim lze pficlenit nové valecné konflikty a pfirodni
katastrofy. Na zakladé neptedvidatelnych udélosti dojde ke stagnaci ekonomiky a zaroven
ke sniZeni poptavky po rop€. Dal§im faktorem, ktery vyvolava skokovy riist je populaéni
rust v rozvojovych asijskych ekonomikach, protoze s riistem poctu obyvatel roste poptavka
po ropnych produktech. Vlivem rostouci Zivotni Urovné v nejlidnatéjSich statech svéta
dochdzi k zvySovani mnoZzstvi dopravnich prostfedkli, ¢imZz se zvysi spotfeba ropy

a nésledné¢ i potteba zvysené poptavky po této suroving.
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V modelu vektorové autoregrese (VAR) byly vyuzity faktory, majici statisticky vyznamny
vliv na cenu ropy (HDP USA, HDP Ciny, kurz norské koruny k dolaru, kurz dolaru k euru
a objem svétové rocni t€zby ropy). VypocCty jednotlivych zavislosti mezi cenou ropy Brent
a predchézejicimi faktory pomohly vymezit ty, které maji nejvétsi vliv na cenu ropy.
U pouzitého modelu mély na cené ropy statisticky nejtésnéjsi zavislost predevsim HDP

USA, HDP Ciny a objem svétové roéni t&by.
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6 Zavér

Mezi léty 1946 az 1970 dochéazelo pouze k nepatrnym vykyvim ceny ropy. Toto obdobi
se vyznacuje rostouci nabidkou, kterd ptevySovala poptavku, protoze dvé nejvyznamné;jsi
sveétoveé velmoci, USA a Sovétsky svaz, soupeftili o vyhradni postaveni na svétovych trzich.

Omezené mnozstvi spotiebiteli a malo rozvinuty automobilovy primysl, nemély takovy

vliv, aby poptavka vyvolala prudky rist ceny jako v dnesni dob¢.

Ropné Soky, pfi nichZ prudce vzrostla cena ropy, se udaly v letech 1973 az 1980. Hlavnimi
divody byly arabsko-izraelské krize, ropné embargo ze strany arabskych statl a snizeni
vyvozu ropy ziranu (probihala islamskd revoluce). Jmenované davody zptisobily
ekonomickou krizi po celém svété. Zasazenym zemim tento vyvoj prospél, jelikoz zacaly
S inovacemi ropného primyslu pro zajisténi sob&stacnosti. V osmdesatych letech klesala
poptavka po rop€ a naopak rostla nabidka ze strany ropnych spole¢nosti, coz pfispélo
ke klesajicimu trendu ceny ropy. Velky vliv na tento vyvoj mél také valeény konflikt mezi

Irdakem a Iranem.

V letech 1990 az 1991 vzrostla cena ropy, nebot doSlo k obsazeni Kuvajtu irdckou
armadou, na coz reagovaly USA, spolu se svymi spojenci, vytlacenim agresora z Kuvajtu.
Pritb¢h devadesatych let je charakteristicky poklesem ceny ropy. Hlavni pti¢inou tohoto
jevu bylo sniZzovani energetické naro€nosti a zavislosti na ropnych produktech. Staty
organizace OPEC, Rusko a Kazachstan ptispely k tomuto vyvoji zvySenou produkci

této komodity.

Na pocatku nového tisicileti ceny ropy na trhu opét stoupaly. Diivodem byla nejen invaze

vojsk USA do Iraku, ale i ekonomicky rist asijskych stati v &ele s Cinou.

Léta 2008 az 2009 lze oznacit za pocatek svétové ekonomické krize. Doslo k razantnimu
sniZzeni ceny ropy. K hlavnim faktoriim, které zpisobily tento dramaticky pokles, patiily
pfedevS§im slabnouci kurz amerického dolaru a razantni sniZzeni poptdvky po ropé.
Po obdobi vykyvi, od roku 2010 zacaly ceny ropy na svétovych trzich opét rlst. Zejména
diky silici poptavce rozvijejicich se velkych asijskych ekonomik, jako naptiklad Ciny nebo

Indie.
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Rostouci trend cen ropy vyvrcholil na pfelomu let 2010 a 2011. Nartst byl zptisoben
tzv. arabskym jarem v Tunisku, Libyi, Jemenu a Egypté. To byl jeden z podnéti pro USA
a Kanadu k spusténi tézby ropy z bfidlicovych piskt. Nasledné, vlivem zvySené tézby
v USA, zacatkem roku 2012 doslo k propadu ceny ropy. USA se z importéra meéni

na exportéra.

Mezi 1éty 2014 a 2015 cena ropy znacné kolisala nasledkem dlouhotrvajiciho vale¢ného
konfliktu v Syrii a zvySeného objemu produkce nejen v Rusku, ale i v ostatnich statech
OPEC. K fluktuaci cen ptispéla i Cina vytvafenim ropnych rezerv. Nezanedbatelny vliv
melo zavedeni energeticky uspornéjSich technologii, rostouci tézba z btidlicovych piski

a snaha o vyuzivani alternativnich zdroju Setrnych k Zivotnimu prostiedi.

V roce 2016 se organizaci OPEC podafilo uzaviit dohodu o omezeni tézby ropy se staty,
které nepatfily do kartelu, véetné Ruska. Tim doslo nejen ke snizeni svétovych zasob ropy,
ale zaroven se zvysSila i poptavka po této komodité. Ceny zacaly sice stoupat, ale pfesto

se nepodarilo dosahnout hodnot z roku 2014, tj. dostat se nad 100 dolarti za barel ropy.

Analyza ekonomickych dopadt fungovani trhu s ropnymi produkty byla vytvofena pomoci
vypoctl modeli ARIMA a VAR a vysledky byly znazornény na vytvotrenych grafech.
V nésledujicich péti letech se da podle vypocti modelu ARIMA ocekévat, Ze cena ropy
bude mit klesajici tendenci. Hlavni roli bude hrat nejen nabidka a poptavka po této
komodité, ale stejné diilezitou roli bude mit i vyvoj americké ekonomiky, ¢i investice
do novych technologii ropného primyslu. Vypoctem v modelu VAR byly zjistény
tfi hlavni faktory, ovliviiyjici cenu ropy. Prvnim faktorem je HDP USA, druhym, HDP
Ciny a za tieti faktor lze povaZovat objem roéni svétové t&ézby. USA a Cina, jako nejvétsi

ekonomiky svéta, vyznamné ovliviiuji nabidku a poptavku po ropé€.

Ziskané vysledky mohou pomoci potencidlnim investorim. Investor by mél sledovat
variability vyvoje ceny ropy. MéEl by se zaméfit na strukturdlni faktory, jako nabidku
a poptavku. Pokud chce investor obchodovat s komoditami, musi sledovat vyvoj
na komoditnich burzach. Je dulezité se zaméfit na udaje o produkci dané komodity, o jejim

ocekavaném a planovaném exportu. Nabidka zna¢né ovliviiuje vyslednou cenu. Je dilezité

76



sledovat politicky a ekonomicky vyvoj nejen v tézebnich oblastech, ale i v zemich
obchodujicich s ropou. Zemé¢, majici nejvetsi podil svétovych zasob ropy, svym chovanim
ovliviuji situaci na komoditnich trzich. Z tohoto diivodu je tedy nezbytné nutné neustale

hlidat jejich poc¢inani pii vyvozu a produkci této suroviny.
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