Wojna naftowa pograzyta
Saudyjczykéw w dtugach

23 kwietnia 2020

Arabia Saudyjska zyskata 7 mld dolardéw na rynku zadtuzenia,
emitujgc euroobligacje w dolarach z terminem sptaty za pie¢ i
pét roku, dziesie¢ i p6ét roku oraz 40 lat. Ekonomisci
twierdzg, ze wojna cenowa byta silnym ciosem dla gospodarki
krélestwa i Saudyjczycy, angazujac sie w nig, przeliczyli sie.

Umowa OPEC+ zostata zawarta, a uczestnicy rynku odetchneli z
ulgg. Rosji 1 Arabii Saudyjskiej uda*o sie wuzgodnid
ograniczenie produkcji. Ale nie nalezy oczekiwal wzrostu cen
ropy: popyt odgrywa w tym kluczowg role, a podczas pandemii
pozostaje na niskim poziomie.

Zmniejszenie globalnego wydobycia o okoto dziesie¢ miliondw
barytek dziennie tylko powstrzymato rynek przed dalszym
zatamaniem. Wedtug prognoz Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego (MFW) dzieki umowie OPEC+ Srednia cena barytki w
2020 roku wyniesie 34,8 dolara, a w 2021 roku — 36,4.

W rezultacie gospodarka Arabii Saudyjskiej staneta przed
powaznymi wyzwaniami. Budzet krélestwa oparty jest na
niebotycznych cenach w obecnej sytuacji — 80 dolaréw za
barytke. Dlatego obecnie nie mozna unikng¢ deficytu
budzetowego. Wedtug Moody’s moze osiggng¢ dziesiel procent
PKB. ,Aktualne ceny ropy powaznie hamuja gospodarke Arabii
Saudyjskiej” — ocenit Todd Schubert, kierownik oddziatu
inwestycji o statym dochodzie w Bank of Singapore.

Wedtug Moody’s wszystkie kraje produkujgce rope majg teraz
problemy. ,0czekujemy, ze nie bedg w stanie w petni
zrekompensowa¢ spadku dochodéw, co doprowadzi do wzrostu dtugu
panstwowego” — twierdza eksperci. W szczegd6lnosci Arabia
Saudyjska zadtuzy sie do 30% PKB albo jeszcze bardziej. Jesli
chodzi o Rosje, wedtug szacunkdédw Moody'’'s w 2020 roku deficyt w
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budzecie federalnym (w ktérym za*ozono cene 42,4 dolara za
barytke) nie przekroczy 1% PKB.

Aby wesprzeé¢ kurczgcy sie budzet, Rijad 16 kwietnia sprzedat
obligacje o wartosci 2,5 mld dolaréw z terminem zapadalnosci
5,5 roku, zobowigzania dt*uzne w wysoko$ci 1,5 mld na 10,5 roku
oraz papiery o wartosci trzech mld na 40 lat.

Wedtug analitykéw deficyt budzetowy Arabii Saudyjskiej
wyniesie w tym roku 50 mld. Aby ztagodzi¢ sytuacje, w grudniu
panstwowy koncern paliwowo-chemiczny Saudi Aramco zebrat na
rynku 29 mld dolardéw. To najwieksza pierwsza oferta publiczna
(IPO) w historii. Teraz Saudyjczycy nie maja innego wyboru jak
sie zadtuza¢. ,Nie majag innego wyboru” — powiedziat* Richard
Segal, starszy analityk z 1londynskiej firmy Manulife
Investment. ,Wraz ze spadajgcymi cenami ropy i nadchodzgcym
ograniczeniem wydobycia, a takze pakietem Srodkéw wsparcia
gospodarczego, deficyt budzetowy 1 potrzeby finansowe
dramatycznie wzrosty” — dodat.

Rijad poszedt wiec za przyktadem swoich bliskowschodnich
sgsiadow, ktorzy réwniez musieli zwiekszy¢ swoje zadtuzenie
publiczne z powodu pandemii i spadku cen surowcOw
energetycznych. W ubiegtym tygodniu Katar i Abu Zabi wypuscity
obligacje warte 17 mld dolaréw. Dino Kronfol, dyrektor ds.
inwestycji na Bliskim Wschodzie i w Afryce Pdétnocnej funduszu
inwestycyjnego Franklin Templeton, powiedziat, ze obligacje
Rijadu przewidziane na 40 lat majg najdtuzszy termin sptaty
sposrdd papierdw wartosciowych wyemitowanych w dolarach przez
pozyczkobiorcéw w regionie Zatoki Perskiej.

Jednoczesnie zapas wytrzymato$ci saudyjskiej gospodarki jest
znacznie mniejszy niz w 2014 roku, gdy ceny ropy naftowej
rowniez zatamaty sie. 0d tego czasu miedzynarodowe rezerwy
Rijadu zmniejszyty sie o ponad 200 mld dolardw.

Trzeba by*o podnies¢ putap zadtuzenia z 30 do 50% PKB,
wprowadzajgc pakiet srodkdéw nadzwyczajnych w celu wsparcia



gospodarki podczas epidemii o 32 mld dolaréw. Wtadze nie
wykluczyty, ze w tym roku bedg musiaty pozyczy¢ do 26,6 mld
dolardéw. ,Krélestwo jest w stanie — zardéwno ekonomicznie, jak
i budzetowo — wytrzymac kryzys. Jestesmy w stanie ograniczy¢
nieistotne wydatki i mozemy zaciggac pozyczki” — powiedzia%
minister finanséw Mohammed al-Jadaan.

Rijad ma obecnie oko*o 500 mld dolardéw w rezerwach, ale — jak

ostrzegajg analitycy — deficyt budzetowy nadal rosnie.
»Znaczny wzrost zadtuzenia z 20% do 50% PKB zagraza
stabilnosci finansowej na dtuzszg mete” — powiedziat John

Sfakianakis, ekspert ds. Zatoki Perskiej na Uniwersytecie
Cambridge.
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