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??????? ??-?? ????????? ??? ?? ??? ??  

? ??? ???????? ???? ??? ? ???????? ? ??? ????  ? 
???? ????????? ? ????????? ? ?????? ????? ????? ???? 
?????????????? ???????? ?? ??????????  ???? ??  

? ??????? ? ?????? ??????? ?? ? ???? ?? ?? ?????? 
???? ? ??????  ???????? 2019 ????, ?? ??????????? 
? ?? ?? ????????? ?? ???? ??? ? ?? ??? ? ?? ??? 
? ?? ???  

? ? ?????? ????????? ? ???????? ?? ? ???????????, 
???? ?? ??? ????????? ???? ???? ???????????? 
??????? 

? ?  ? ??? , ??? ?? ????? 2019 ???? ???? ???????  
???????? ????? 73,5 ?????? (+13%), ???? ? 80 ?????? 
(+8%).  
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???? ? ? ? ? ??? ?????  ? ? ? ?? ??  ?? ? ?? 
??????

? 2018 ???? ????? ?????? ?????????? ???? ????? ?? ??? ??? ?????, 
??? ????? ???????? ???????? ?? ????????? ??? ??. ????? ? ??????? 
??????? ?????? ? ????? ?? ? ?? 4 ????, ?????????? ???? ?? 
????????? ?? ? ???? ?? ? ???????????? ??????? ? 2016 ????.  
?????????? ???????? ???? ???? ???? ???????????????? ?????????? 
???? ??  ? ??????????  ??? ?? ?????????  ?? ??? ? ???? ???  ????. 
?????????? ?????? ? ??????????? ????? ? ??? ?? ????? ?? ???? ?? 
??????  ???????? 2018 ????, ??? ??????? ? ?????????  ??????? 
?????? ?????? ? ??????? ??????? ???????????  ?? ??????? 
??????????? ?????.  
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? ???? ???? ????? ?? ???

? ?????? 2019 ???? ??? ?? ????????? ? ??????? ????? ????? 
???? ??? ? ???????, ???????? ????? 20%. ? ??? ???? ?? ??, ??? 
?????????? ????? ????????? ????? ???? ?  (+5,5%), ?????????? 
? ?? ?? ?????? ? ? ??????????? ? ???? ????? ????? ?????? ? ?? ??? 
????? ???? ??? ???? 0,5.
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? ???? ???? ????? ?? ???

? ?????? 2018 ???? ? ??? ?? ????? ??, ??? ???? ????? ????? ? ?? 
??????? ?? ??? ?? ??? ??. ? ?  ???????? , ??? ????????? 
???? ?????? ????. ? ???????? ? ???????  ??? ?? ????????????? 
???? ??? ??????? ?? ????? ??-?? ?????? ? ???????: ????? ??? 
???????? ? ????????? ? ??????, ???????? ? ??? ??? ? 
???????????. ? ????? ???  ?????? ?????? ????, ??? ??????????? 
????  ?????????? ?? ??? ????????? ? ????? 2/3 ?????? ? 
????????? ????? ?????.

? ?? ??, ??? ? ??? ??????????  ????????? 55% ??????????? 
????????? ???????? ? 4 ???????? 2018 ????, ????????? ???????? 
????? ?? ??????????  ???? ??. ? ?? ????????? ????????????, ??? 
???? ????? ???? ????? ? ????? ?? , ?????? ? ?? ???? ????? ??? ??? 
?? ??? ?? ????????? ??????? ?  ? ???????  ??????????????? ????? 
? ??? ??  ????????.

https://www.kommersant.ru/doc/3813391
https://www.kommersant.ru/doc/3813391
https://www.kommersant.ru/doc/3813391
https://www.kommersant.ru/doc/3813391
https://www.kommersant.ru/doc/3813391
https://www.kommersant.ru/doc/3813391
https://www.kommersant.ru/doc/3813391
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? ?????????? ?? ???? ?? ??? ?? ? ? ?? ? ?????? ????????? ??? ????? 
????????? ?? ? ??????? ?  ??????? ?????  ???????????? ??? ?????? 
?? ??? ? ??? ???? ??????? ????? ???? ??????? Brent c $26 ? 2016 
???? ?? $76 ? ??????? 2018 ????. ?? ?????? ???????? 2018 ???? 
??????  ????????? ?? ??????? ?????? ????, ??? ????? ????? ?? 
?????? ? ?????? ????????? ??? ?? ??? ??. 

?? ? ? ? ? ?? ??

? ???? ???? ????? ?? ???

? ? ? ??????  ?? ??? ??? ?? ? ?? ?? ?? ?????? ??? ??????? ? ???? , 
????? ? ?? ?? ?????? ?????? ? ??????? ????: 

1) ?????????? ????? ? ?  ????? ?.  
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??????? ???? ?? ?? ????? ?????? ???????? ?????????? ??????. ? 
?????? ???? ????????? The Wall Street Journal ????? ??? ? ???? 
??????????? ?? ???? ?? ??? ?? ? $80 ?? ???????, ??? ??? ???? ??   
??????? ?? ?? ?? ?????? ?????? ? . ? ? ??????  ?????? ?? ???? 
?????????? ?????? ????? ? ????? ????????? ???? ??, ????? ??? 
???? ???? ? ??? ??? ?????? ????.

? ??????? ???? ??? ??????  ?????? ???? ? ?  ?????  ?? ???????  
??????, ???, ? ??????? ?? ????? ??????? ? ? ??, ??? ????? ??????? 
?? ???????? ?????????  ???????????????????. ??? ? 
?????????????? ? ??? ?????, ????? ??? ?????? ?? ? ???????  ??? ??, 
????? ?? ?? ?????? ? ?? ?????????? ???? ??, ?? ???? ??? ?????? ?? 
?? ????? ?????? .

? ???? ???? ????? ?? ???

? ??????? 2018 ???? ?? ?? ?????????? ????? ?????? ????, ???????? 
??????? ? 11 ?? 14 ????? ? ? ?? (??? ? ????, ?????????  ? ? ????) 
???? ??  ????????? ???? ?? ?? 812 ? ??. ???????? ? ?????, ? ??????  
??-? ? ?? ( 10 ?????, ???? ??? ?????? ) ?? 383 ? ??. ????????.

https://www.wsj.com/articles/saudis-plan-to-cut-crude-exports-to-7-1-million-barrels-a-day-say-opec-officials-11546877089?mod=searchresults&page=1&pos=1
https://www.wsj.com/articles/saudis-plan-to-cut-crude-exports-to-7-1-million-barrels-a-day-say-opec-officials-11546877089?mod=searchresults&page=1&pos=1
https://www.wsj.com/articles/saudis-plan-to-cut-crude-exports-to-7-1-million-barrels-a-day-say-opec-officials-11546877089?mod=searchresults&page=1&pos=1
https://www.wsj.com/articles/saudis-plan-to-cut-crude-exports-to-7-1-million-barrels-a-day-say-opec-officials-11546877089?mod=searchresults&page=1&pos=1
https://www.rbc.ru/business/08/02/2019/5c5db5de9a79472d6f891b37
https://tass.ru/ekonomika/5783236
https://tass.ru/ekonomika/5783236


?????? ? ? ?? ?? ?????? ????  ???? ?? ??? ???????? ??? ?? ??????  
? ???????? ?? ?????. ?? 2018 ??? ???? ?? ??? ?? ? ?? ? ?? ????? 
?? 20% ?? 12 ? ??/???? ? ?????, ??? ??????? ?????? ???????  ?? 
??????????  ? ? ???.
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? ???? ???? ????? ?? ???

2) ?? ?  

? ?? ????? ?? ????? ?? ??? ?? ??????? ?????????? ? ?? ? 
??????? ????. ? ? ?????????  ? ??????? ??????????????? ????????? 
(IEA) ? ???? ??? ?? 6 ??? ???? ?? ??? ?? ? ?? ? ?? ?????? ?? ? ?? 4 
? ??. ???????? ? ?????, ??? ????????? ????? 60% ????? ? ?????? 
???? ??. ? ?? ?????? ???? ??? ?? ??? ?? $80 ???? ??????? ???? 
?? ? ? ?? ?? ??????? 6 ? ??. ????????. ???????? ?? ?????????? 
???????? ? ?????????????? ??? ?? ?????? ???????? ? ? ?? ? ???? 
?? ? ????????. ?? ? ?? ?? ?? ?? ?????????? ??? ?????????? ????? ?? 
??? ?? ??? ??, ?? ???????? ??? ????? ?? ????? ?? ?????. ? ?????? 
???? ???????? ??????? ? ? ? ??+ ?????? ????, ?? ??? ?? ????? 
??????? ???. ? ?  ??????? , ??? ??? ????????????? ??????? ? 
????????  ?? ???? ??? ?? ???.
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? ???? ???? ????? ?? ???

3) ????? ?? ??????  ? ??? ? , ?? ??? ?  ????? ? 
????? ??? ? ? ??? ?????

? ?????????? ??? ?? ? ? ??? ????????? ??? ??????????? ????? 
???????????? ?  ??? ???  ? 1,4%. ????????????? ? ????? 
????????????? ???????? ? ?? ??? ??????? ?, ? ??????  ??????? 
??????  ? ? ?????. ????????????? ???? ???? ??????????? ??? ?? ? 
??????? ? ??????? ?? ????????? ??????????? ????????? 0,6%.

???? ?? ???????? ? ???? ?? ???? ????? ????????????? 
?????? ??????? ????, ?? ? ?????? ????? ?? ??? ?? ?????? 
??? ????????, ?????? ? ????  ?????????? ?? ??? ???????? ??????? 
?? ??????? ?????????? ? ?????????  ??????? ? ????? ??? ???????? 
?? ?????????? ??????????. 

????? ?????? ??? ???? ? ??? ????? ? ????????? ? ??????????? 
???????? ?? ? ?????, ??? ??? ? ????? ?????? ?? ???????? ? ???? 
?? ???? ??????? ?? ??????.  ????? ?? ????????? ???????? ??? ? 
??? ??????? ????? ?????? ?? ???? ???????? ???????? ? ???? 
?? ????.
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? ???? ???? ????? ?? ???

??? ??????? ??? ??? ??????????? ??? ?? ? ????? ??? ?? ????????? 
? ?? ????, ? ???? ? ?????? ??????? ?????????? ??????? ????????, 
??? ???? ??????? ???? ?? ???????  ?? ? ???????? ????????????? 
??????????? ? ??? ???? ?? ?????????  ?? ???, ????? ??  ???????? 
?? ???????????  ???? ?? ?? ?? ?? ???????????  ?? ???????  ? ? ??. 
? ??????? ??????? ????? ?????? ?? ????  ?? ??? ?? ? ???????????? 
???????????. ? ??? ???? ?? ??, ??? ????? ?? ????????? ? ?? ? ?? ?? 
???????? ? ???? ????? ? ?????, ? ???????  ???????? ? ?  ? ???  
??????? ??? ?? ??? ?? ?? $55 (-18%) ? ????? 2019 ????, ???? ???? 
?? $45 (-32%) ? ??????? 2-3 ???. ????? ??? ????????? ??? ?? ?????? 
??????? ?  ????????? ?  ? ??????? , ????????? ? ??  ???? ?????.

?? ????????? 10 ??? ????????????? ??? ? ????? ??????????? 
??? ?? ? ????? ???????? ? 6,9% ?? 5,1%. ? ? ????, ?? ???? ? 
? ??-????????? ???? ?? ??? ??????. British Petroleum ?? ?????, ??? 
????????????? ???? ??????????? ??? ?? ? ? ??? ???????? 0,3%, ? 
??????? ? ??????? -1%, ? ???????? ? ???? +1,3%. ? ????????? 
??? ???? ??? ? ??????, ??????????? ?? ????????? 20 ???.
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? ???? ???? ????? ?? ???

??? ?? ?  ? ???????  ??????? ?? ????? ???????? ???????? 
? ??? ???????? ???? ??? ? ???????? ?????????? ? ??????? ?. ? 
???????????? ? ?? ?? ???? ?  ????????  ???????????  ?? ?????? ? 
??? ?? ????? ? $40 ?? ??????? ????????? ??? ? ? ??? 
? ???????????? ?????????????? (? ? ?). ? ??????? ?????????? ? 
??????? ???? ?????? ?? ?? ??? ? ????? ?? ? ???? ?????????? 
???? ?? .

??? ?? ? ??  ? ? ?? ?? ?? ?? ? ? ? ?

? ???? ???  ???? ? ????????? ? ???? ????????? ??? 
??????????????? ??????? ?????????? ? ???? ??  ??? ? ??? ??? 
??-?? ??????? ????? ?????. ? 15 ?????? 2019 ???? ? ? ?????????? 
????????. ? ????  ???? ?? , ?????? ? ?? ?? ? ?? ?????? ? ???? ???  
???? ?? ???? ? ???????????? ? ???????? ?? ???????, ??????????? 
???????? ?? ????? 2021 ????.

? ??????  ??????? ? ??????????? ? ??? ???????? ????? 
????? ???? ? ????????, ? ?  ?? ????? , ??? ? ????????? ? ???? ? 
??????? 2019 ???? ?????????? ???????????  ???? ?? ?? $65 ? ???.  
??? ?????? ???? ????? ?? 12-15% ??? ???? ???????????? ???????, 
???  ? ?????? ???? ?? ????????? ? ?? ???. 
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? ???? ???? ????? ?? ???

? ?? ?? ? ?????? ??????? ? ??????? ? ???? ???  ???? ?? ???? ????? 
????? ??????? ??????? ???????????. ??? ????? ???? ??? 2018 ???? 
? ? ??? ?????????? ? ??????? ? ?????? ??????? ?????????? ?  
??????????  ???????? ?????????? ?????????????? ? ???? ?? 
???????  ?? ?.

? ??? ???? ?? ??, ??? ??????????? ??? ? ?? ?? ?? ??????? , 
???????????  ? ?????? ???? ???? ???? ?????? ??????????? ?? ? ? ?. 
? ? ???? ? ??? ???? ????????? ? ???? ? 34,5% ?? 24,4% ? ????? ????. 
???? ? ????, ? ?????? ???  ??????? ?????? ????? ?????? 
?????? ????  ???????????? ?????????? ?????? ? ??? ????? ????? 
??????????? ? ?? $31 ? ???., ? ???? ? ?????????? ?????????? 
?????????? ?????????? ? ?????????? ? ?????? . ??? ??? ??????? ? 
????????? ? ?? 3 ???? ?????? ????????, ??? ????????????? 
???????? ?????.

? ? ?? ?? ??? ?? ? ? ???? ??

? ?????? 2019 ???? ????? ????? ???????? ? ???????? ? 
???????????  ?????? ??????? ???? ? ?????????? ? ? ?. 
? ??????????? ? ????? ???????? ? ??? ??????????? ? ? , ?????? ?? 
????????? ?????? ?? ????? ??? ????  ?????? ?????????? ???? ?? . 
? ?  ???????? , ??? ????? ???????? ???????? ?? ?????? $40-50 ? ??? 
? 2019 ????, ?? ?????????  ? $70 ? ??? ? 2018 ? $30 ? ??? ? 
2016-2017 ?????, ??? ?????? ?? ????????????? ?  ? ???????  
?????????? ?????????? ???? ?? .
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? ???? ???? ????? ?? ???

???????????? ??????????????? ?? ??????? ? 2014 ???? ? 
?????????? ????????? ? ?????? ? ?? ?? ? ??????? ? ????? 
????? ???? ??????? ?? ?????? ???????????? ?????, ?? ? ?? ????  
????? ?? ? ????? ?  ???? ??? . ? ?????? 2011 ???? ??? ?? ????? 
???? ??  ??????? ?????? , ???????? ???? ???????????? ???????.

??? ?? ? ??  ? ? ?? ?? ?? ? ? ?

? ? ????? ? ? ?? ???, ?? ???? ??????? ????? ? ?? ?????? 
? ?????????? ??? ?????? ????????? ? ??????, ?? ? ?? ?????? 
?????????? ???????????? ????? ?? ????????. ?? ? ? ??????? 2018 
???? ????????? ?? ????? ?? ? ?? ? ???????  3 ???? ? ???? ?????? ? 
2019 ????, ? ?????? ??????? ?????? ? ????? ?? ? ?? 1,5 ????.
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? ???? ???? ????? ?? ???

? ???? ????? ????? ? ?? ?? ????  ? ????? ??? ?????, ??? ????????? 
? ?? ?? ?????????? ?????? ???? ???????. ??? ????? ???? ?  
????????  ?? ?? ??????? ????? ??? ????????. ? ? ????? ? ? ?? ??? 
?????????, ????? ???? ? Reuters, ?? ???? ? ??? ? ?????? 
???? ? ???? ?????? ?? ????? ????. ? ?? ?????? ?? ?????? ??????? 
? ??????? ?? ????????? ??????? ? 2019 ????: ?? 37 ?????? ? ???? ? 
??????? ? ? ???????? ? ???? ?? ???? 21 ??????? ????????? ? 
????? ???? ???????????? ???????.

? ?  ??????? , ??? ??????? ? ?? ?? ??????? ? ?????? ? ?? ???? ?? ?? 
???? ???  ?? ???????????. ? ????? ?????? ? ?????????? ??? 
????? ? ?? ??? ?????, ?? ??? ????? ? ????? ???  ??? ?? ? ?????? , 
?????? ? ?? ?????? ???????? ???? ????????? ????? ???????? ? 
????? ? ?????? ???????? ? ????? ??? ????????. ? ?  ? ??? , ??? ? 
???? ??? ?? 12 ? ?????? ?????? ????? ???? ? ??? ???? ?? , ??? 
???????? ? ???????? ?? ? ????? ??????? ???????.
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? ???? ???? ????? ?? ???
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? ???? ???? ????? ?? ???

? ?  ???????? , ??? ??? ?? ????????? ?????? ??????? ???????  
????????? ????????? ? ? ????? 2019 ???? ?? ????? ???? ???????? 
????? $55 ?? ??????? ? ???? Brent. ? ??? ?? ? ? ????????? ?  
??????  ??????? ?? ????? ????? ???? ??? ? ??????? , ??????????? 
????? ??????? ???? ????? ?, ??????????????, ????? ?????? ? ????? 
?????????? ???? ?? . ??????????????? ????? ???? ?????? ? 
???? ???  ? ????  ???? ? ??????? ? ????????????? ? ?????? ?????? 
????????, ????????? ????? ?? ?????. ? ?? ????? ????? ????? ??? ? 
? ????? ???? ?? ????? ? ? ???? ??????? ?? ?????? 73,5 ?????? 
(+13%) ? ????? 2019 ????.

? ?? ?? ? ? USD/RUB
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? ???? ???? ????? ?? ???

? ?????????  ??????????? ?????? ??? ????? ??? ? ?? ??? ??????? 
?????: ???  ????????  ?? ??????  2018 ???? ???????? 1,9% ? 
???????  ?? ??? ????, ??? ???????? ? ???? ?? ??  ?? 4 ????. ? ????? 
??????? ?????????? PMI ?????? ???? ? ???? ?????? ???????? ? 
2016 ????. ? ?? ????? ??? ????? ??? ?? ??????? ?????????? 1,2%, 
??? ??? ? ???????? ?????? ? 2%.

? ?? ?? ? ? EUR/RUB

??? ? ?? ???????, ????? ? ?????????? ?????? ??? ????????? ?? ? 
????? ??? ???? ? ???? ?????? ?? 2020 ????. ???? ? ????, ????? 
?????????? ? ???? ????? ?????? ? ????????????? ???????? 
?????? ? ??????????? ? ???????? ??? ?????? (TLTRO) ?? ?????? 
???????? ????. ?? ? ???? ?????? ? ?????????? ????????? 
?????? ?????  ????? ???  ???????? ????? ? ??? ?????, ??? 
??????? ?? ???? ???? ?? ?????????? ????. ? ?  ?? ????? , ??? ???? 
EUR/USD ? ????? 2019 ???? ???????? ? 1,13 ?? 1,09, ???? ????? 
?????? ????? 80 ?????? (+8%). 



??????? ?? ?? ??????? ??????????? ????????????? ????????????? ?????? ???????? «?? ?? ?? » (????? ????? ? ????????), ???????? 
???????????????? ??????????????  ???????? ? ???????????? ??? ????????????? ?? ?????????? ?????? ? ???????????? ? ?????????? 
?????????????????. ??? ?????????? ?? ??????? ???? ???????????? ????????? ?? ??????????, ???????, ?? ??????  ???????????? ????????, 
?????????? ? ???????. ??? ???? ?? ??????? ???????????? ????? ???????? ??? ?????????????? ?????, ?? ???????? ???????????? ? ???????? 
?????????? ???????? ?????? ???????????? ????????????? ?????? ????????. ?? ?????? ?? ????????????????, ? ??????? ??????????? 
???????? ????????? ? ???????????  ?? ???????, ???????? ?? ???? ??????? ???????? ? ????? ???? ????????????? ? ??????? ???????? ???? ? 
?? ??????? ??????????. ????? ?? ??? ????? ??????????????? ?? ?????? ????????????? ?? ??????? ??? ???????? ?? ?? ? ??? ??????????  ? 
???????? ??????????? ? ????? ????? ???????? ?? ????? ?????? ????? ??? ????? ? ????????? ???????? ? ??? ????????, ??? ?? ??????? 
????????, ??? ? ?? ??????? ?? ????????????. ?? ????????, ?? ?? ??????, ?? ?????????????? ???? ?? ????? ??????? ??????????????? ?? 
?? ??? ?????? ??? ???????, ????????? ????? ??? ???????? ? ?????????????? ??????????, ???????? ???? ? ?? ???????. ? ?????????, 
???????? ???? ? ?? ???????, ????????????? ?? ?????? ??? ??????????, ??? ???? ???????? ?????? ? ?? ??? ?????? ?????? ? ?? ??????? ?? ??? 
?????????. ???????????????, ???????????, ?????????, ? ????? ???? ????????????? ?? ??????? ??? ?????-???? ??? ????? ??? ??????????? 
???????? ???????? ?? ???????????. ????????, ?? ??????, ????????? ? ?????????????? ???? ????? ? ????????? ??????? ??????????? ? 
????????? ? ??????? ????????, ??????????? ? ?? ???????, ??? ???????? ? ????? ???? ? ?????????? ???? ?????? ?????. ???????? 
?????????????, ??? ???????? ? ??????? ???????? ??????? ? ?????????? ??????? ? ?????? ? ???????????? ? ?? ?????? ? ?????.
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