Dvojity tlak na polnohospodarske komodity
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Ked sa povie Hormuzsky prieliv, vac¢sina investorov si okamzite predstavi ropu a plyn. Hoci
tieto komodity zostavaja pre region klacové, Iran zohrava vyznamnu tlohu aj na inom
strategickom trhu, konkrétne s chemickymi hnojivami. Krajina patri medzi najvacsich
svetovych exportérov mocoviny, bez ktorej sa moderné polnohospodarstvo nezaobide.
Stabilita dodavok z Iranu tak neovplyviuje len energeticka bezpecnost, ale aj globalnu
produkciu potravin a vyvoj cien polnohospodarskych komodit.

Pri marcovom uzatvoreni prielivu trhy okamzite zratali riziko. Cena ropy prudko vzrastla na
viacro¢né maxima, kedze investori zacali do cien zapocitavat vyssie geopolitické riziko aj rast
nakladov na poistenie prepravy. V tom istom ¢ase vSak kriza zasiahla aj trh s hnojivami. V Perzskom
zalive uviazlo pri uzavreti prielivu priblizne 800-tisic az milién ton hnojiv, prevazne mocoviny. Jej
cena sa pritom v priebehu niekolkych tyzdnov takmer zdvojnasobila. MocCovina je najrozsirenejSim
dusikatym hnojivom na svete a kli¢ovym zdrojom dusika pre polnohospodarsku vyrobu. Ceny sa vSak
v priebehu niekolkych mesiacov vratili blizSie k irovniam spred krizy, kedZe sa obnovili ¢inske
exporty a ochabol dopyt po prudkom raste cien. Vyzeralo to ako uzavreta kapitola.

V skutocnosti sa problém len presunul, a to ku sire. T4 vznika prevazne ako vedlajsi produkt pri
odstranovani sirnych zlucenin z ropy a zemného plynu, preto jej ponuka uzko zavisi od aktivity
rafinérii a plynarenského sektora. Prave krajiny Perzského zalivu patria medzi najvacsich svetovych
exportérov tejto suroviny a vyznamna cast jej dodavok smeruje na svetové trhy rovnakymi
namornymi trasami ako ropa ¢i LNG. Ked sa preprava v regione narusila, v ohrozeni sa ocitla
vyznamna cast globalneho obchodu so sirou. Na rozdiel od mocoviny vsak nemozno vypadok
jednoducho nahradit presmerovanim vyroby. Zvysenie produkcie siry si totiz vo vacsine pripadov
vyzaduje vySSie objemy spracovanej ropy alebo zemného plynu, o je proces, ktory sa neda zo dna na
den navysit.

Podla benchmarkovych trhovych cien vzrastla cena siry za poslednych dvanast mesiacov o viac nez
260 percent , ¢im sa tlak na vyrobcov hnojiv este zvysil. Dopady st uz viditelné aj vo vysledkoch
firiem. Napriklad americka spolo¢nost Mosaic vykazala Stvrtrocnu stratu vo vyske az 258 milionov
dolarov, pricom obmedzila prevadzku dvoch zdvodov a znizila svoj vyhlad na cely rok. Situaciu v
Eurdpe navyse komplikuju vysoké ceny zemného plynu, ktoré predrazuji vyrobu amoniaku aj
dusikatych hnojiv.

Podobny pribeh si mozu investori pamatat zo zaciatku vojny na Ukrajine. Vypadok dodavok hnojiv z
Ruska a Bieloruska vtedy vystrelil ceny nahor a z vyrobcov ako CF Industries urobil jednych z
najvacsich vitazov komoditného chaosu. Dnes sa situacia ¢iastocne opakuje. Akcie CF Industries od
zacCiatku roka vzrastli o viac nez 50 %. SpolocCnost, ktord patri medzi najvacsich svetovych
producentov dusikatych hnojiv, odhadla, ze konflikt s Irdnom vyradil z obchodovaného objemu na
Blizkom vychode 4 az 4,5 miliéna ton mocoviny. Vo svojich vysledkoch zaroven otvorene poukazuje
na prinos napatého trhu s dusikatymi hnojivami, ktory konflikt eSte viac sprisnil.

Samotny rast cien hnojiv by este nemusel predstavovat zasadny problém. VyssSie néklady sa totiz
zvycajne prenesu dalej do dodavatelského retazca a nakoniec aj do cien potravin. Riziko sa vSak
vyrazne zvysSuje vo chvili, ked sa k napatej situdcii na trhu s hnojivami pridava pocasie. Klimaticky
jav El Nifio smeruje podla meteoroldgov k jednej z najsilnejsich epizdd za posledné desatrocia. Bank
of America upozornuje, Ze najvacsie riziko predstavuju kukurica a obilniny. El Nifio totiz zasahuje



juhoamericky pestovatelsky cyklus v ¢ase sejby, pricom Brazilia patri medzi najvacsich exportérov
kukurice na svete. Podla analytikov by mohlo znizit brazilsku produkciu priblizne o 10 % a spolu s
napatim na trhu s hnojivami vyrazne stlacit globalne zasoby obilnin.

Ani tym sa vSak zoznam rizik nekonci. Brazilska kédvové asociacia varuje, ze El Nifio by mohlo znizit
budicoroénu produkciu kavy o 15 az 20 %. Napriek tomu su futures na kdvu od zaciatku roka nizsie.
Trh zrejme pocita s tym, ze riziko vykompenzuji vyssSie zasoby a rekordna uroda. Istym tlmicom
mozu byt Spojené Staty. Vdaka lacnejSiemu plynu podporuji vyrobu hnojiv a El Nifio ich
polnohospodarstvo historicky zasahuje menej nez Australiu ¢i JuZznu Ameriku. Produkcia kukurice a
sdje tak moze CiastoCne stabilizovat globalnu ponuku.

Trhy pocas krizy sleduju predovsSetkym ropu a plyn. Skuto¢na stopa konfliktu v Irane vSak mozno
povedie cez siru, fosfaty a hnojiva, teda vstupy rozhodujice o budicorocnej irode. Ak sa ich
nedostatok stretne so silnym EI Niflom, najvacsim pribehom roka 2027 nemusia byt energie, ale
polnohospodérske komodity.
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