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МИРОВОЙ РЫНОК: ЧТОБ ДА, ТАК НЕТ

а рынке практичес�

ки всегда присутст�

вуют две группы но�

востей: одна обос�

новывает тенденцию цен на по�

вышение, другая � на пониже�

ние. Вопрос только в том, какая

из групп новостей окажется

"сильнее" в коротко� или сред�

несрочном периоде, что и оп�

ределит тенденцию цен на бли�

жайшие день, неделю, месяц

или год. Соответственно, две

группы биржевых игроков �

"быки" и "медведи" � формиру�

ют эти тенденции. 

Не исключением была и

прошедшая неделя. С одной

стороны, продолжающаяся ми�

ровая рецессия и соответству�

ющее падение спроса на нефть

и нефтепродукты, рекордные

запасы нефти, продолжаю�

щийся рост безработицы игра�

ют на руку "медведям", кото�

рые ожидают падения бирже�

вых цен на нефть. 

С другой стороны, рецес�

сия и финансовый кризис длят�

ся уже практически два года.

Это способствует оптимизации

затрат и продаж, повышению

конкурентоспособности това�

ров и услуг, что усиливается

снижением цен на практически

все виды ресурсов, включая и

нефть, которая сегодня вдвое

дешевле, чем накануне рецес�

сии. Кроме того,  правительст�

ва развитых стран предприня�

ли активные шаги для стимули�

рования экономик, "впрыснув"

в мировую финансовую систе�

му более $2 трлн. Это способ�

ствует формированию ожида�

ний на скорый выход из кризи�

са, а резкое снижение цен на

практически все виды активов

делает их привлекательными

для инвестирования. 

При этом "вливание" трил�

лионов долларов в финансо�

вую систему обеспечивает не

только возможность такого ин�

вестирования, но и развитиe

спекуляций практически для

всех видов активов. На этом

фоне нефть выросла более

чем вдвое после достижения

своего минимума (чуть более

$30/барр. в декабре 2008 г.).

Все это на руку "быкам", кото�

рые пытаются играть на повы�

шение. 

Следует заметить, что не�

совершенство мировой финан�

совой системы (приводящее к

созданию "пузырей" одновре�

менно во многих отраслях, а

значит, и к чрезмерному росту

денежной массы) служит объ�

ективной основой для спекуля�

ций на различных рынках, объ�

ективной основой значитель�

ной спекулятивной составляю�

щей в цене активов в кратко�

срочной перспективе и резким

колебаниям цен в более дол�

гом периоде. К примеру, во

многом благодаря спекулятив�

ному капиталу цена на нефть с

февраля'2007 до июля'2008 вы�

росла с 55 до $147/барр., а за�

тем упала с июля по де�

кабрь'2008 до $32/барр. В ре�

зультате текущего кризиса ми�

ровое сообщество осознало

необходимость реформирова�

ния финансовой системы. Од�

ним из направлений реформи�

рования является сокращение

возможностей для рискован�

ных инвестиций, а значит, для

сокращения спекулятивной со�

ставляющей в ценах. Напри�

мер, Германия ввела беспреце�

дентную ответственность топ�

менеджеров финансовых ин�

ститутов за риск � покрытие

10% убытков от рискованных

инвестиций за счет их личных

средств. Такие жесткие, но

вполне справедливые меры не

предусмотрены ни одним из за�

конодательств других разви�

тых стран мира.

Итак, "быки" и "медведи"

ловят любую новость, которая

поддерживает их веру в повы�

шение или понижение цен. Од�

нако тенденция в ценах на

нефть в течение ближайших

месяцев будет зависеть от ско�

рости выхода развитых стран

(и прежде всего США � как

главного потребителя ресурсов

и товаров в мире) из кризиса,

что непосредственно повлияет

на спрос. 

Наш прогноз. Экономика

США прошла свою низшую

точку (согласно ресурсной мо�

дели бизес�цикла) в IV кварта�

ле'2008. Другими словами, се�

годняшняя ситуация в эконо�

мике США и также мировой оп�

ределяется критическими точ�

ками, которые были "пройде�

ны" еще 6�8 месяцев назад. Ис�

ходя из этого, можно ожидать

постепенное улучшение эконо�

мики США с началом выхода

из рецессии примерно в III�IV

кварталах'2009. Иначе говоря,

в этот период прирост ВВП

США ожидается позитивным,

что и будет сигналом о выходе

из рецессии. При этом уровень

безработицы может продол�

жить свой рост до середины

2010 г. Особенностью выхода

из текущей рецессии для США

будут более медленные, чем в

предыдущие две рецессии,

темпы роста экономики. Одна�

ко сам факт выхода будет до�

статочным стимулом для под�

держания общей тенденции

роста цен на сырье, поскольку

спрос на него возрастет. 

Если сегодня факторы,

влияющие на рост цены нефти

и их снижение, являются прак�

тически уравновешенными (о

чем свидетельствует вот уже

двухнедельное колебание ми�

ровых цен около $70/барр.), то

появление новой информации

об улучшении прежде всего

экономики США сместит ба�

ланс сил в пользу повышения.

К концу III квартала'2009 цены

могут стабилизироваться на

более высоком уровне � поряд�

ка $73�75/барр. В любом слу�

чае, улучшение статистической

информации об экономике

США не даст ценам упасть ни�

же $65.

Не следует думать, что

рост экономики даже такой

сверхдержавы, как США (cле�

довательно, и темпы роста ми�

ровых цен на нефть) будут та�

кими уж безоблачными и пря�

молинейными. Однако подроб�

нее об этом � в следующем но�

мере "Терминала". К слову, о

сверхдержаве:

Приходит Иван к Абраму
и говорит: 

� Слушай, Абрам, займи
рубль, через месяц я тебе от�
дам два, а в залог оставлю
топор. Пойдет?

� Нет проблем! � Берет то�
пор и дает Ивану рубль. 

Иван берет рубль, идет к
дверям, и тут Абрам ему го�
ворит:

� Послушай Иван, ведь те�
бе тяжело будет через месяц
отдавать два рубля?

� Да, тяжеловато будет.
� Так половину можешь

отдать сейчас.
Иван возвращает рубль,

идет и думает: рубля нет,
топора нет, рубль еще дол�
жен и главное же, все пра�
вильно… 

Н

Улучшение

статистической

информации 

об экономике США,

которое ожидается 

в III�IV кварталах, 

не даст ценам упасть

ниже $65/барр.

$65/барр.
ЧИСЛО 

Должны ли мировые цены на нефть падать?
Прогнозирование цен почти всегда представляет собой крайне сложный и неоднозначный процесс. Все&
гда есть часть людей, которые верят в их рост, а часть & в падение. Между ними фактически ведется не&
видимая борьба & кто точнее и надежнее отличит тенденцию от случайной рыночной флуктуации. 
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