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2 R Rewolucja lupkowa w Ameryce Pélnocnej nie pozwala
patrze¢ z optymizmem na perspektywy sektora rafineryjnego w Europie. Przewagi

konkurencyjne tamtejszych rafinerii sprawiaja, ze marze w Europie moga pozosta¢ pod
silna presja. Jednak Orlen i Lotos maja przewagi nad zachodnimi konkurentami - ocenia
DM IDM.

Zagrozeniem dla Europy sa tez plany modernizacyjne rosyjskich rafinerii. DM IDM ocenia, zZe
poprawa marz w latach 2014-2015 jest mato prawdopodobna, cho¢ moga sie zdarzyé czasowe
wzrosty w wyniku np. przestojow rafinerii w regionie.

Zwracajac uwage na niekorzystne otoczenie analitycy wskazuja jednak, ze sytuacja krajowych
rafinerii nie jest zta - maja one bowiem przewagi nad konkurencyjnymi zakladami z zachodu.
Oczekuja oni, ze mimo presji ze strony marz PKN i Lotos powinny zwieksza¢ EBITDA LIFO w latach
2014-2015.

"Przewidujemy szerszy dyferencjat Ural-Brent, nizsze koszty biopaliw i by¢ moze nizsze ceny ropy
naftowej" - napisano w raporcie.

Kolejnym pozytywnym czynnikiem ma by¢ zapowiadane ograniczenie szarej strefy oraz planowana
zmiana ustawy o zapasach ropy naftowe;j.

Analitycy wskazuja tez na dynamiczny wzrost pozostalych, pozarafineryjnych segmentéow Lotosu
i Orlenu. Gorzej wyglada natomiast sytuacja PGNiG, mimo ze papiery spétki wydaja sie by¢
relatywnie tanie.

Wsrdd czynnikow ryzyka DM IDM wskazuje m.in. skutki liberalizacji rynku gazu i kontrakt katarski.
Niekorzystnie na wyniki firmy moga sie tez przetozy¢ ewentualne nizsze ceny ropy i ostabienie
dolara.
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