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ТЕКУЩИЕ УРОВНИ ЦЕН НА НЕФТЬ ПОДДЕРЖИВАЮТСЯ 
ФУНДАМЕНТАЛЬНЫМИ ИЗМЕНЕНИЯМИ  
СПРОСА И ПРЕДЛОЖЕНИЯ 

 

Цены на нефть восстановились до уровня 50 долл./барр. уже в 2К16 

В 2К16 цены на нефть Brent держались существенно выше нашего прогнозного 

уровня в 35,9 долл./барр. (среднее за квартал) (см. Диаграмму 1). Вопреки нашим 

и рыночным ожиданиям, цены на нефть восстановились до 50 долл./барр. — 

уровня, достижение которого мы прогнозировали лишь в 4К16 (более подробно в 

наших отчетах (Понижение прогноза цены на нефть на 2016 год от 25 января и 

Встреча в Дохе — без сюрпризов, по-прежнему ждем восстановления цен на 

нефть от 19 апреля).  

Сильная динамика нефтяных котировок в 2К16 была обусловлена как 

фундаментальными, так и временными (крупные перебои в поставках) факторами 

со стороны предложения. 
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Александр Назаров 
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Alexander.Nazarov@gazprombank.ru 
 

 

Диаграмма 1. Динамика цены на нефть Brent в 2К16, долл./барр. 
  

 

  

Источник: Bloomberg, расчеты Газпромбанка 
  

 

Второй квартал был отмечен существенными перебоями в поставках нефти  

Несколько крупных перебоев в поставках нефти в странах ОПЕК (Кувейте, Ливии, 

Нигерии и Венесуэле) и Канаде (см. Таблицу 1) оказали значительную поддержку 

нефтяным котировкам в 2К16. 

Забастовка работников нефтегазовой отрасли в Кувейте в апреле, которая 

привела к падению добычи нефти на 1,7 млн барр./сут., оказала краткосрочное, но 

значительное влияние на предложение нефти. Были также перебои в поставках в 

результате: (i) лесных пожаров в Канаде, (ii) атак повстанцев в Нигерии,  

(iii) прекращения экспорта из Ливии в связи с политическими разногласиями,  

(iv) логистических и прочих осложнений в Венесуэле, и (v) остановки работы 

колумбийского нефтепровода Cano Limon-Covenas из-за серии взрывов. 

Сокращение предложения нефти также усугубили запланированная остановка для 

ремонтных работ норвежского месторождения Ekofisk и приостановка добычи на 

итальянском месторождении Val d’Argi. 

  

  

30

35

40

45

50

55

60

1 
А

П
Р

  

8 
А

П
Р

  

15
 А

П
Р

  

22
 А

П
Р

  

29
 А

П
Р

  

6 
М

А
Й

  

13
 М

А
Й

  

20
 М

А
Й

  

27
 М

А
Й

  

3 
И

Ю
Н

  

10
 И

Ю
Н

  

17
 И

Ю
Н

  

24
 И

Ю
Н

  

ЦЕНА НЕФТИ BRENT  ПРОГНОЗ СРЕДНЕЙ ЦЕНЫ ГПБ  НА 2К16 

http://www.gazprombank.ru/upload/iblock/d41/GPB_Brent_price_forecast_note_RUS.pdf
http://www.gazprombank.ru/upload/iblock/488/GPB_Doha%20meeting_RUS.pdf
http://www.gazprombank.ru/upload/iblock/488/GPB_Doha%20meeting_RUS.pdf
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Таблица 1. Добыча жидких углеводородов в отдельных странах ОПЕК* и не входящих 
в картель странах** в 2К16, тыс. барр./сут. 

 1К16 МАРТ АПРЕЛЬ МАЙ 
ИЗМЕНЕНИЕ,  

МАЙ/1К16 

Страны ОПЕК 
     

Нигерия 1 792 1 761 1 675 1 424 -368 

Венесуэла 2 309 2 286 2 257 2 188 -121 

Ливия 370 338 348 296 -74 

Кувейт 2 765 2 768 2 647 2 740 -25 

Не входящие в ОПЕК страны 
     

Канада  4 731 4 656 4 563 3 704 -1 028 

Колумбия 987 981 952 1 032 45 

* объем добычи нефти на основании данных вторичных источников  

** объем добычи жидких углеводородов, включая конденсат из попутного газа и другие ШФЛУ  

Источник: OPEC Monthly Report от июня 2016 г., EIA Short-Term Energy Outlook от июня 2016 г., расчеты Газпромбанка 

Дальнейшей перебалансировки предложения на рынке нефти в 2П16 не 

ожидается 

Перебалансировка предложения на мировом рынке нефти, которая произошла в 

1П16, говорит об обоснованности текущих уровней цен. Рост добычи нефти в 

странах ОПЕК в 1П16 (по нашей оценке, +509 тыс. барр./сутки с уровня 2015 г.), 

который обеспечил Иран, был нивелирован снижением добычи на 565 тыс. 

барр./сут. в Северной Америке, преимущественно в США) (см. Табл. 2). 

Таблица 2. Добыча нефти в ключевых регионах мира в 1П16 (оценка),  
тыс. барр./сутки 

 2015 1П16О РАЗНИЦА  

Страны ОПЕК  31 854 32 362 509 

   включая Иран  2 836 3 305 470 

Северная Америка  12 961 12 396 -565 

   включая США  9 431 8 965 -466 

Россия  10 721 10 873 152 

Источник: OPEC Monthly Report от июня 2016 г., EIA Short-Term Energy Outlook от июня 2016 г.,  
ЦДУ ТЭК РФ, оценка Газпромбанка  

По нашим оценкам, объем добычи нефти в США сократился в 1П16 примерно на 

460–470 тыс. барр./сут. с уровня 2015 г., тогда как отраслевые эксперты 

прогнозировали снижение за весь год на 540–700 тыс. барр./сут. (см. Диаг. 2 и 3). 

В своем последнем ежемесячном отчете ОПЕК подтвердила свой прежний 

прогноз снижения добычи нефти в США в 2016 г. в объеме примерно 550 тыс. 

барр./сутки. Таким образом, потенциал дальнейшего сокращения добычи в 2П16 

довольно ограничен. Кроме того, как мы уже упоминали в наших предыдущих 

отчетах, уровень цен на нефть в 50 долл./барр. может способствовать 

возобновлению роста добычи в США, хотя и с временным лагом. 

Таким образом, с фундаментальной точки зрения нам не стоит ожидать 

дальнейшей перебалансировки предложения на мировом рынке нефти в 2П16, и 

сейчас риски – в части увеличения предложения (прекращение перебоев 

поставок, возобновление роста добычи в США). Мы полагаем, что единственным 

существенным фактором, который мог бы привести к дальнейшему сокращению 

мирового предложения нефти в текущем году, является неспособность Ирана 

выполнить планы по увеличению добычи нефти на 1 млн барр./сут. к концу 2016 г. 

из-за финансовых или прочих ограничений. 
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Диаграмма 2. Прогноз добычи нефти в США в 2016 г., 
млн барр./сут. 

 Диаграмма 3. Прогноз добычи нефти в США в 2016 г. по 
источникам, млн барр./сут. 

 

 

 
Источник: OPEC Monthly Report от июня 2016 г., EIA Short-Term Energy Outlook от июня 2016 г., расчеты Газпромбанка 

 

Хороший прогноз по росту мирового потребления нефти в 2П16  

В 1П16 наблюдалась сильная динамика мирового потребления нефти, несмотря 

на замедление экономического роста в Китае (см. Диаграммы 4 и 5). Судя по 

данным за 1П16, рост потребления нефти в Китае за этот год, вероятнее всего, 

будет на уровне 2014–2015 гг. По нашим оценкам, мировое потребление жидких 

углеводородов выросло в 1П16 примерно на 850 тыс. барр./сутки с уровня 2015 г., 

что предполагает сильную динамику в целом за год. 

Хороший прогноз по росту мирового потребления нефти в 2П16 дает основания 

полагать, что спрос абсорбирует дополнительные объемы предложения (которые 

появятся в результате прекращения перебоев в поставках), сохраняя баланс на 

рынке при текущих уровнях цен. 

  

 

Диаграмма 4. Рост мирового потребления жидких 
углеводородов, млн барр./сутки, г/г 

 Диаграмма 5. Рост потребления нефти в Китае,  
тыс. барр./сутки, г/г 

 

 

 
Источник: OPEC Monthly Report от июня 2016 г., EIA Short-Term Energy Outlook от июня 2016 г., расчеты Газпромбанка 
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Прогноз средней цены на нефть Brent в 3К16 повышен до 45 долл./барр.  

Мы пересмотрели наш прогноз по цене на нефть Brent в 3К16 в сторону 

повышения — с 40 долл./барр. до 45 долл./барр., с учетом  произошедшей в 1П16 

перебалансировки предложения на рынке нефти (см. Таблицу 3). Таким образом, 

наша средняя прогнозная цена на нефть Brent на 2П16 составляет 

47,5 долл./барр. (прежний прогноз — 45,0 долл./барр.).  

Таблица 3. Пересмотр прогнозной цены на нефть Brent (среднее за период), 
долл./барр.  

  1К16 2К16П 3К16П 4К16П 2016П 

ГАЗПРОМБАНК       

Новый прогноз 33,9 45,9 45,0 50,0 43,7 

Предыдущий прогноз (от 18 апреля) 33,9 35,9 40,0 50,0 40,0 

КОНСЕНСУС-ПРОГНОЗ РЫНКА (BLOOMBERG) – ОТ 27 ИЮНЯ 

   Минимум  33,9 45,9 37,0 40,0 39,2 

   Медиана  33,9 45,9 46,3 49,0 43,8 

   Максимум  33,9 45,9 55,0 66,0 50,2 

ПРОГНОЗ МИНЭНЕРГО США  

Прогноз от июня 2016 г.  33,9 45,9 46,0 47,0 43,2 

Источник: Bloomberg,  EIA Short-Term Energy Outlook от июня 2016 г., прогноз Газпромбанка 
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