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В наше время нефть стоит не 115 долларов за баррель, как это было пару лет назад,
а чуть больше 30. Резкое падение нефтяных цен не ново: только с середины 80-х годов 20
века это уже четвертое снижение. В настоящий момент резкое изменение тренда в дина-
мике нефтяных цен становится предметом многочисленных дискуссий. Особое значение
им придает тот факт, что стремительное и весьма существенное падение нефтяных цен,
начавшееся в середине 2014 года, оказалось неожиданным как для финансовых рынков,
так и для организаций, занимающихся проблемами развития нефтяного рынка - ни один
прогноз не предполагал такого сценария развития событий (World Energy Council, Reuters,
Platts, ICIS London Oil Report и другие).

Выявление причин резкого изменения цен на нефть необходимо для прогнозирования
состояния нефтяного рынка в ближайшей и среднесрочной перспективе и весьма суще-
ственно для оценки динамики развития стран-экспортеров/импортеров нефти, а также
мировой экономики в целом.

Причины недавнего ралли на нефтяном рынке, по мнению исследователей, связаны,
главным образом, с фундаментальными факторами ценообразования в сочетании с особен-
ностями современного состояния мировой экономики: ослабление спроса на фоне возрос-
шего предложения. При этом относительно большая роль отводится факторам, лежащим
на стороне предложения - до 60% (по оценкам МВФ). К ним относятся: увеличение добычи
странами, не являющимися членами ОПЕК, а именно разработка сланцевых месторож-
дений и глубоководных шельфов США и Канадой; политика стран ОПЕК (в частности,
Саудовской Аравии), ориентированная на ценовое таргетирование, а не на регулирование
производства; показатели добычи нефти в Ливии и Ираке, оказавшиеся выше ожидаемого
уровня; рост производства биотоплива и развитие технологий по производству жидкого
топлива из природного газа. Вклад факторов, лежащих на стороне спроса и обусловлен-
ных современным состоянием мировой экономики (включая укрепление доллара), оцени-
вается разными организациями на уровне 30-40%. Финансиализация нефтяного рынка, а
также спекулятивный фактор, по мнению многих экспертов, не играют большой роли в
определении текущего состояния нефтяного рынка. Некоторые исследователи связывают
беспрецедентно низкий уровень современных цен на нефть и другие биржевые товары с
завершением подъема, или «суперцикла», начавшегося в конце XX века.

У нынешнего периода снижения цен на нефть есть ряд особенностей. Спад нефтяных
цен, начавшийся в середине 2014 года, характеризовался меньшей корреляцией с ценами
фондовых рынков, других биржевых товаров, по сравнению с предшествующими нефтя-
ными кризисами во второй половине XX-XXI вв.. В частности, необычно большим было
отклонение динамики нефтяных цен от индексов акций энергетических компаний в конце
2014 года (индексы акций компаний выглядели лучше, чем можно было бы ожидать на
фоне падающего нефтяного рынка). Падение нефтяных цен до середины 2015 года проис-
ходило на фоне роста чистых открытых длинных позиций по нефтяным фьючерсам Brent
и WTI. Всё это говорит о том, что некоторые причины, определяющие поведение нефтя-
ного рынка, до сих пор неопределенны. Вполне возможно, что это связано с трудностью
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анализа роли «бумажного» нефтяного рынка в процессе формирования современных неф-
тяных цен.

Прогнозирование ситуации на нефтяном рынке имеет высокую степень неопределён-
ности, обусловленную многими факторами геополитического, макроэкономического ха-
рактера. Ключевыми факторами могут являться сокращение добывающими компаниями
инвестиционных программ на 10-35% в 2015 году (и возможное сокращение на 15-40% в
2016 году), а также переговоры о возможном ограничении добычи нефти между Россией
и некоторыми странами ОПЕК (Саудовская Аравия, Катар, Венесуэла). На начало 2016
года, с учетом всех рисков, в краткосрочной перспективе (в течение года) ожидается рост
стоимости барреля нефти до 40$, в среднесрочной - до 65-75$.
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