Jsou marže čerpadlářů opravdu přemrštěné? Klišé v dopravě a jak to bude v létě?

Jako každý rok se blíží doba dovolených a na všech zpravodajských serverech létají zprávy, kdy si zaručeně nejlépe vyměnit koruny za eura a jak moc bude opět zdražovat benzín. Pochopitelně je to věštění z křišťálové koule, zejména u cen PHM, kdy základní kámen propočtu = cena budoucích kontraktů na ropu na komoditních trzích létá ± 5% v průběhu jednoho jediného dne. Cena ropy díky postupnému konci finanční krize a růstu globální ekonomiky a spotřeby začíná přidávat na tempu růstu. Zotavující se americká ekonomika naspeedovaná státními penězi zase dává zabrat evropské měně v době šetření, potažmo a přeneseně i české koruně. Moc vesele to tedy s motoristy nevypadá, když ještě vezmeme v potaz letošní vyšší DPH a spotřební daň, máme nemíchánu vysoce výbušnou směs. V posledních týdnech mne ale trápily zejména marže čerpadlářů. Říkal jsem si, že majitelé benzínových stanic předvádí obvyklé tanečky, kdy cena roste směrem vzhůru (v závislosti na komoditních trzích) v periodách dnů, zatímco cesta dolů trvá minimálně 14 dní. Bližší průzkum mne mile překvapil. 

Na grafu níže vidíte vývoj komoditních trhů na týdenní bázi:
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Zdroj: Bloomberg 
Zde je graf cen PHM v ČR a vývoj USD/CZK
[image: image2.emf]15

17

19

21

23

25

27

29

31

33

35

19.2.10 26.2.10 5.3.10 12.3.10 19.3.10 26.3.10 2.4.10 9.4.10 16.4.10 23.4.10 30.4.10 7.5.10 14.5.10 21.5.10 28.5.10 4.6.10 11.6.10 18.6.10 25.6.10

USDCZK Curncy

Nafta

Natural95


Zdroj: Bloomberg, CCS, CYRRUS, a.s.
Výsledky jsou překvapivé:
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Marže - nafta

Marže - Natural 95


Propočet: CYRRUS, a.s.
Využil jsem data CCS o průměrných cenách PHM, data Bloombergu a zároveň svůj 7 let budovaný model, který tvaruje marže rafinérií a čerpadlářů dle jednotlivých tržních situací. 

S maržemi to prostě není tak horké a jejich průměrná cena se stále točí kolem, ale spíše pod, 10% ceny.  Všechny obory si mohou šáhnout do svědomí a zeptat se, zda je 10% marže dostatečná či nikoliv.  Benzínové pumpy si tedy přibližně přiráží stále mezi 1 Kč až 4 Kč na litr, průměrně ale spíše do 3Kč.  
Poslední dobou ale sledujeme mimořádně velké rozdíly mezi cenami na dálnicích a u obchodních center, můžeme tak říci, že marže jsou v ČR od 0 Kč až k 5 korunám na dálnicích. Druhým cenovým extrémem jsou pak téměř dotované sumy u některých stanic, které neodpovídají tržní situaci, ale to je otázka spíše pro celní správu. Ovšem ceny právě i díky nepoctivcům mají takto široké rozpětí. 
Zajímavým tématem v minulosti byly taký nepochopitelně vyšší cen nafty oproti Naturalu 95, i když podle struktury daní a cenotvorby měla být nafta levnější.  Obecně k tomu nemělo dojít ani tehdy, ale situace byla trošku jiná -  vstupem do Schengenského prostoru se razantně změnila dopravní mapa Evropy. Letecká přeprava za 6 let vzrostla o 100%, u  přepravy zboží se stal podobný efekt a rafinérie na to nebyly úplně dobře připraveny. Nyní jsme sice díky finanční krizi dostali čas na vydechnutí, ale rafinérská mapa o moc silnější není a o růst všech druhů dopravy bude opět rychle vzkvétat. Díky stavbě daní by to nemělo být možné, ale již nyní je "spread" užší než je nastavení spotřebních daní. Očekávám velké přiblížení již ke konci letošního roku. Na vyšší cenu dieselu než Naturalu 95 bych si asi nevsadil všechny úspory, ale očekávám jí s pravděpodobností vyšší než 50% v druhé polovině roku 2011. 
Posledním klišé, které chci tímto článkem rozvrátit je fakt, že cena benzínu v ČR stoupá kvůli motoristické sezóně. Tato slovní hříčka se objevuje stále častěji a je způsobena zejména kritickou situací v roce 2008 kdy cena černého zlata rostla nad všechny meze, ale důvod byl trošku jiný. Doporučuji všem si prohlédnout data cen PHM od roku 2000 a na grafu je vidět, že cena umí v létě zažít i strmý pád – roky 2001, 2002, 2003.  Motoristická sezóna je termín z USA, kdy Američané opravdu razantně cestují  (konec května – září) za svými příbuznými napříč USA. V ČR objem individuální přepravy také v letních měsících vzroste, ale jen minimálně – existují jen expertní odhady (viz. stránky Ministerstva dopravy, kde se mimo jiné dovíte, že silniční doprava od roku 2000 vzrostla pouze o 11% a průměrná dojezdová vzdálenost činní 10 let stále stejné číslo 32,2 km).  Navíc na grafu výběr mýta vidíme, že jsou letní měsíce spíše průměrnými a růst nastává až v září a říjnu.  Motoristická sezóna a růst cen PHM je tedy uměle vytvořený termín.
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Zdroj: Kapsch
A stěžejní otázkou zůstává fakt, kam půjdou ceny dále?  Pochopitelně spíše nahoru. Máme stále střednědobý odhad pro cenu ropy na 80 - 90 USD/barel. Jen americká měna nám nyní razantně zdražuje PHM, cena ropy je na svých střednědobě přirozených hodnotách, které relativně vyhovují všem zainteresovaným stranám. Takže musíme podpořit českou ekonomiku k větším výkonům nebo „přinutit“ pana Singera k nastavení atraktivnějších úrokových sazeb.

Příjemnou cestu na dovolenou.

Jan Procházka
