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АННОТАЦИЯ. США в 2018 г. по объе-
му нефтедобычи вышли на первое место 
в мире, оттеснив Саудовскую Аравию и 
Россию на вторую и третью позиции. 
В  фокусе настоящей статьи  – анализ 
механизмов влияния «революции сланце-
вой нефти» в  США на функционирова-
ние мирового рынка нефти. Авторы по-

казывают, что трансляция этого вли-
яния осуществляется по двум основным 
каналам: торговому и ценовому. После 
снятия запрета на экспорт сырой неф-
ти в декабре 2015 г. США быстро увели-
чили поставки сырой нефти на миро-
вой рынок, их удельный вес в мировом не-
фтяном экспорте достиг в 2018 г. 4,4 % 
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и продолжает возрастать. Доля США 
в  мировом экспорте нефтепродуктов, 
на которые американский нефтяной 
сектор делает главную ставку, достиг-
ла 18 %. Параллельно росту собственной 
нефтедобычи США существенно снизи-
ли импорт сырой нефти, что застави-
ло многих нефтеэкспортеров переклю-
читься с  американского на другие рын-
ки сбыта. В  силу высокой эластичнос-
ти добычи нефти сланцевых формаций 
к росту цены американская нефть игра-
ет роль ограничителя для мировой це-
ны нефти сверху. При том, что добы-
ча нефти в  США продолжит, согласно 
большинству авторитетных прогно-
зов, возрастать как минимум до 2025 г., 
с  2017  г. стала заметна тенденция 
к расширению экспансии в американский 
сектор неконвенциональных углеводо-
родов супермейджоров, что еще больше 
усилит позиции США на мировом рынке 
нефти и ускорит его перестройку.

КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: «сланцевая ре-
волюция», трудноизвлекаемая нефть, 
США, мировой рынок нефти, сырая 
нефть, нефтепродукты, экспорт, су-
пермейджоры

Усилить позиции на мировом рын-
ке нефти и вернуться к роли основного 
драйвера его развития США в 2010-е гг� 
смогли благодаря «сланцевой револю-
ции», которая привела к  резкому ро-
сту добычи нефти из низкопроницае-
мых пластов вследствие доведения до 
коммерческой рентабельности техно-
логий горизонтального бурения и мно-
гостадийного гидроразрыва пласта� По 
итогам 2018 г� США утвердились в ка-
честве мирового лидера по добыче неф-
ти, обеспечив шестую часть ее глобаль-
ного производства и обогнав Саудов-
скую Аравию и Россию� США остаются 

крупнейшим мировым потребителем 
нефти (21 % мирового спроса), опере-
жая Китай (13 %) и Индию (5 %), а так-
же крупнейшим мировым экспорте-
ром нефтепродуктов (шестая часть ми-
рового экспорта), опережая с большим 
отрывом основных конкурентов� При 
том что запрет на экспорт сырой нефти 
был отменен только в  декабре 2015  г�, 
всего за три года США сумели довести 
свою долю в  мировом экспорте нефти 
до 4,4 % и занять седьмое место среди 
крупнейших ее экспортеров�

США: к новым рекордам 
нефтедобычи

«Сланцевая революция» развер-
нула динамику американской нефте-
добычи� Последняя, достигнув пика 
в 9,64 млн баррелей в день в 1970 г�, на-
чала медленно, а затем ускоренно сни-
жаться и в 2008 г� упала до 5 млн барре-
лей в день (рис� 1)� Казалось, что вре-
менной профиль нефтедобычи, напо-
минавший по форме колокол, подтвер-
дил геологическую теорию Хуббер-
та� Однако научно-технический прог-
ресс и стимулирующая политика ре-
гуляторов1 вкупе с  низкими процент-
ными ставками сделали рентабель-
ной добычу трудноизвлекаемой неф-
ти, и с  2010  г� американская нефтедо-
быча резко пошла вверх� В  2018  г� до-
быча сырой нефти в США выросла на 
рекордные 1,6 млн баррелей в день (до 
10,96 млн баррелей в день), что являет-
ся новым историчес ким максимумом� 
Показательно, что только прирост 
неф тедобычи в США в 2018 г� оказался 
примерно равен общей добыче сырой 
нефти в  Нигерии (1,606  млн баррелей 
в день) и превысил добычу в Норвегии 
(1,512 млн баррелей в день)� С учетом 

1  Подробнее см. [Золина 2015; Иванов 2014; Конопляник 2014; Маланичев 2018; Шафраник, Крюков 2016].
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газоконденсатов, заметное увеличение 
добычи которых стало одним из важ-
нейших следствий «сланцевой револю-
ции», добыча нефти в США в 2018 г� до-
стигла 15,49 млн баррелей в день�

«Сланцевая революция» восстано-
вила роль США в  качестве основно-
го драйвера предложения на мировом 
рынке нефти: в 2012–2018 гг� (за исклю-
чением 2016 г�) США стабильно обеспе-
чивали наибольший прирост мировой 
нефтедобычи� В 2018 г� США стали ми-
ровым лидером по добыче нефти и воз-
главили большую «нефтяную тройку» 
стран, опередив Саудовскую Аравию и 
Россию�

Влияние США на мировой 
рынок нефти по каналам 
импорта и экспорта

Рост добычи нефти в США стал 
мощным триггером перестройки миро-
вых потоков торговли сырой нефтью� 
С  одной стороны, США значительно 

снизили зависимость от импорта сы-
рой нефти: по предварительным оцен-
кам, в  2018  г� страна импортировала 
7,8  млн баррелей сырой нефти в  день, 
что ниже исторического максимума 
2005 г� в 10,1 млн баррелей в день поч-
ти на четверть (рис�  2)� Снизился им-
порт сырой нефти главным образом за 
счет стран ОПЕК� Снижение импорта 
является рыночным процессом, амери-
канские нефтеперерабатывающие за-
воды делают выбор в  пользу импорта 
или внутренних поставок нефти в  за-
висимости от сравнительных издержек� 
Следует также учитывать, что ряд неф-
теперерабатывающих заводов в  США 
встроен в  вертикально-интегрирован-
ные производственные цепочки круп-
ных нефтяных компаний� Такие заво-
ды покупают нефть с  месторождений 
своих компаний за рубежом во многом 
безотносительно к соотношению внут-
риамериканских нефтяных котировок 
и мировой цены нефти�

Трудноизвлекаемая нефть вытесни-
ла с  американского рынка близкую по 
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Рисунок 1. Динамика добычи сырой нефти в США в 1859–2018 гг., млн баррелей 
в день
Fig. 1. Oil production in the U.S. in 1859–2018, mbd

Источник: [Petroleum & Other Liquids] и расчеты авторов.
Source: [Petroleum & Other Liquids] and authors’ calculations.
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качеству легкую импортную нефть2� На 
легкую и среднюю нефть пришлось по-
рядка 40 %  общего американского им-
порта сырой нефти в 2018 г� Доля же тя-
желой нефти составила 60 %, что более 
чем вдвое превышает аналогичный по-
казатель на начало 2000-х    гг� (рис�  3)� 
Это обусловлено тем, что американская 
нефтепереработка была модернизиро-
вана под использование более тяжелых 
сортов нефти Мексиканского залива и 
импортной нефти из Канады, Мексики, 
Венесуэлы�

Из-за сжатия ниши на американ-
ском рынке экспортерам сырой неф-
ти пришлось перенаправить ее по-
ставки на рынки европейских и азиат-
ских стран3� Поиск новых рынков для 
2–3  млн баррелей нефти в день пред-
ставляет собой нетривиальную зада-
чу, не имеющую легких решений� Си-

туация для традиционных экспортеров 
легкой нефти дополнительно осложни-
лась, когда на мировой рынок начали 
поступать значительные объемы лег-
кой нефти из США� Особенно обостри-
лась конкуренция поставщиков легкой 
нефти на европейском рынке и, как бу-
дет показано ниже, у  США появились 
хорошие шансы усилить свои конку-
рентные позиции на европейском рын-
ке нефти�

Учитывая технологические осо-
бенности американской нефтеперера-
ботки, «сланцевая революция» поро-
дила синергетический эффект между 
динамикой добычи трудноизвлекае-
мой нефти в  США и импортом тяже-
лой канадской битуминозной нефти4� 
Канада значительно нарастила постав-
ки нефти на американский рынок, обе-
спечив, по предварительным оценкам, 

2  Подробнее см. [Синицын 2016].
3  Подробнее см. [Синицын 2015].
4  Подробнее см. [Жуков и др. 2018].

Рисунок 2. США: динамика импорта сырой нефти в 1973–2018 гг., тыс. баррелей 
в день
Fig. 2. US imports of crude oil in 1973–2018, kbd

Источник: [Petroleum & Other Liquids] и расчеты авторов.
Source: [Petroleum & Other Liquids] and authors’ calculations.
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в 2018 г� почти половину американско-
го нефтяного импорта (рис�  3)� Кана-
да и далее может наращивать экспорт 
сырой нефти на американский рынок, 
вытесняя венесуэльских и мексикан-
ских поставщиков, если только решит 
проблемы с  экспортной инфраструк-
турой [Kopytin at al. 2020]� Синергия 
с  американским рынком в  принципе 

дает нефтяному сектору Канады воз-
можности для наращивания экспор-
та и на рынки других стран, если для 
этого будут сняты инфраструктурные 
ограничения�

«Сланцевая революция» значитель-
но укрепила позиции США в мировой 
торговле сырой нефтью, чему способ-
ствовало и снятие в 2015 г� запрета на 
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Рисунок 3. США: доля легкой, средней и тяжелой нефти в импорте сырой нефти 
в 1978–2018 гг., %
Fig. 3. US: percentage of total imported crude oil by API gravity in 1978–2018, %

Источник: [Petroleum & Other Liquids] и расчеты авторов.
Source: [Petroleum & Other Liquids] and authors’ calculations.

Рисунок 4. США: динамика экспорта сырой нефти
Fig. 4. US: crude oil exports

Источники: [Annual Statistical Bulletin 2019] и расчеты авторов.
Sources: [Annual Statistical Bulletin 2019] and authors’ calculations.
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ее экспорт� В 2018 г� экспорт американ-
ской сырой нефти достиг 2  млн бар-
релей в  день (рис�  4) [Hamilton 2019]� 
США стали седьмым крупнейшим экс-
портером сырой нефти, лишь немного 
уступив Кувейту и ОАЭ�

Географическая структура экспорта 
сырой нефти из США постоянно рас-
ширяется� В 2018 г� американская нефть 

экспортировалась в  42  страны мира, 
включая крупнейших нефтепотребите-
лей в АТР (Южная Корея, Китай, Тай-
вань, Япония, Сингапур), Европе (Ве-
ликобритания, Нидерланды, Италия), 
а также Индию (рис� 5)� Американская 
нефть продается на развитом спотовом 
рынке, ее покупатели имеют широкие 
возможности хеджировать ценовые 

Рисунок 5. США: динамика экспорта сырой нефти в страновом разрезе, 
тыс. баррелей в день
Fig. 5. US: crude oil exports by country, kbd

Источник: [Petroleum & Other Liquids] и расчеты авторов.
Source: [Petroleum & Other Liquids] and authors’ calculations.

Рисунок 6. США: динамика экспорта нефтепродуктов
Fig. 6. US: oil products exports

Источники: [Annual Statistical Bulletin 2019] и расчеты авторов.
Sources: [Annual Statistical Bulletin 2019] and authors’ calculations.
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рис ки, используя широкий набор ин-
струментов, предоставляемых финан-
совым рынком�

Усиление торгово-экономического 
противостояния США и КНР затруд-
нило экспорт американской нефти на 
китайский рынок� Китайские импор-
теры отказывались от ее закупок с лета 
2018 г� Однако пока возросшие барьеры 
входа на рынок Китая не сказались на 
общей поступательной динамике аме-
риканского нефтяного экспорта�

«Сланцевая революция» заметно 
стимулировала экспорт нефтепродук-
тов из США� В  2018  г� их экспорт дос-
тиг рекордных 5,6 млн баррелей в день, 
а доля США в мировом экспорте нефте-
продуктов составила 17,9 % (рис� 6)� Мы 
считаем, что американские нефтяные 
компании делают ставку не столько на 
экспорт сырой нефти, сколько на экс-
порт готовой продукции, которая при-
носит существенно больше прибыли�

Крупнейшим экспортным рын-
ком для американских нефтепродук-

тов остаются страны Латинской Аме-
рики� Вместе с  тем их позиции укре-
пились практически на всех значимых 
мировых рынках, включая Европу, Ка-
наду, страны АТР, Африку и Индию 
(табл� 1)�

В результате наращивания поста-
вок сырой нефти и нефтепродуктов 
США значительно упрочили пози-
ции на основных экспортных рынках 
(табл�  2)� На географически близких 
рынках Канады и Латинской Америки 
США обеспечивают превалирующую 
часть импорта сырой нефти и нефте-
продуктов� Доля США в  совокупном 
импорте сырой нефти европейски-
ми странами ОЭСР возросла в 2018 г� 
до 4 %, нефтепродуктов  – до  7 %� До-
ля США в совокупном импорте сырой 
нефти Южной Кореей в 2018 г� достиг-
ла 5,5 %, Японией – 1,7 %, нефтепродук-
тов – соответственно 16 и 26 %� Усили-
вается позиция США в импорте нефти 
и нефтепродуктов Индией, Африкой и 
Китаем�
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Таблица 1. США: экспорт нефтепродуктов в разрезе регионов мира, тыс. баррелей 
в день
Table 1. US exports of petroleum products by region, kbd

Регион
Всего Дистилляты Пропан Автобензин

2010 2018* 2010 2018* 2010 2018* 2010 2018*

Латинская Америка 1207 2938 416 1001 88 326 264 807

Европа 485 753 203 203 9 129 4 16

Канада 192 581 12 31 3 8 23 32

Азиатские страны АТР 282 867 7 25 8 466 0 12

     – Китай 52 146 0 0,1 0 64 0 0,2

Африка 74 156 7 31 0 11 3 17

Индия 10 144 0 1 0 0 0 0

Остальные страны 61 145 8 7 0 33 0 4

Всего 2311 5584 656 1301 109 972 296 888

*- оценка по месячным данным.
Источник: [Petroleum & Other Liquids] и расчеты авторов.
Source: [Petroleum & Other Liquids] and authors’ calculations.
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Нефть США и динамика 
мировой цены нефти

Другим важнейшим каналом вли-
яния «сланцевой революции» на ми-
ровой рынок нефти является цено-
вой� К  2010  г� добыча трудноизвлекае-
мой нефти в США превысила 800 тыс� 
баррелей в  день и продолжала быстро 
рас ти, что постепенно стало сказывать-
ся и на динамике мировой цены нефти� 
Взаи мозависимость цены нефти и до-
бычи сланцевой нефти имеет сложный 
характер и определяется следующи-
ми основными моментами: во-первых, 
спе ци фической эластичностью добычи 
по цене; во-вторых, господством в аме-
риканском нефтяном секторе рыноч-
ных начал и, как следствие, постоянной 
нацеленностью производителей на сни-
жение издержек; в-третьих, особеннос-
тями связки по линии «производители 
нефти – финансовый рынок»�

Эконометрический анализ с исполь-
зованием данных по десяткам и сотням 

тысяч скважин показал, что производ-
ство трудноизвлекаемой нефти значи-
тельно быстрее реагирует на измене-
ния цены нефти по сравнению с  кон-
венциональной [Bjornland, Nordvik, 
Rohrer 2017]� При этом шок повышения 
цены нефти разгоняет добычу трудно-
извлекаемой нефти не на один-два ме-
сяца, а в течение более длительного пе-
риода [Newell, Prest 2017]� Это означа-
ет, что разогнанная повышением цен 
нефтедобыча в  случае снижения цены 
нефти останавливается медленнее�

В секторе углеводородов в США 
действуют сотни добывающих компа-
ний, которые отличаются повышенным 
аппетитом к  рыночному риску� Высо-
кий уровень конкуренции в секторе на-
целивает нефтяные компании на пос-
тоянное снижение производственных 
издержек� В  отличие от государствен-
ных национальных компаний стран-
нефтеэкспортеров, закладывающих 
в  цену нефти и расходы на финанси-
рование статей государственного бюд-

Таблица 2. Позиция США на основных рынках: доля в совокупном импорте, %
Table 2. US position in the main markets: percentage of overall imports, %

Страны
Сырая нефть Нефтепродукты

2010 2015 2018 2010 2015 2018

Канада 3,1 58,4 70,2 60,5 80,1 64,8

Чили 1,1 2,8 7,5 44,8 84,3 88,6

Бразилия 0 1 13 25 33 58

Мексика 100 83,5 77,3 75,8 89 90,3

Европа ОЭСР 0 0,3 4 4,5 8 6,6

Китай 0 0 2 5 17 10

Индия 0 0 3 3 12 18

Япония 0 0,1 1,7 10,7 15,6 26,1

Южная Корея 0 0,3 5,5 1 5 15,8

Африка 0 0 1 5 8 8

Источники: [Petroleum & Other Liquids; IEA Databases; Annual Statistical Bulletin 2019] и расчеты авторов.
Sources: [Petroleum & Other Liquids; IEA Databases; Annual Statistical Bulletin 2019] and authors’ calculations.
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жета, американские производители го-
товы реализовать добытую нефть по 
ценам, компенсирующим издержки и 
поз воляющим получать некую средне-
отраслевую норму прибыли�

Наконец, вплоть до самого последне-
го времени производители трудноизвле-
каемой нефти действовали в неразрыв-
ном тандеме с  финансовым сектором, 
в  т�  ч� банками, которые обеспечивали 
нефтяные компании необходимыми ре-
сурсами� Во многом такой тандем сфор-
мировался благодаря неконвенцио-
нальной политике Федеральной резерв-
ной системы США, которая после гло-
бального финансово-экономического 
кризиса до 2014 г� включительно поддер-
живала практически нулевую стоимость 
денег [Жуков, Золина 2016]�

В совокупности это означает, что 
производители трудноизвлекаемой 
нефти в  сравнении с  государственны-
ми нефтяными компаниями стран-
нефтеэкспортеров ориентируются на 
более низкий ценовой уровень и посто-
янно сдвигают этот уровень вниз� При 
этом благодаря поддержке финансово-
го рынка эти производители в  значи-
тельной степени не зависят от текущей 
динамики цены нефти� При том, что 
доля трудноизвлекаемой нефти в  со-
вокупной добыче сырой нефти в США 
с начала 2018 г� достигла примерно 60 %, 
эти соображения верны для американ-
ской нефтедобычи в целом�

При том, что добыча нефти в США 
продолжает расти, вытесняя с  амери-
канского рынка прежних экспортеров, 
а также перестраивая мировую торгов-
лю нефтью и нефтепродуктами, труд-
ноизвлекаемая нефть США стала огра-
ничителем мировой цены нефти сверху 
[Сейфульмулюков 2014]�

Эти фундаментальные экономичес-
кие особенности сектора трудноиз-
влекаемой нефти были не сразу осоз-
наны участниками рынка� В  середи-
не 2014  г�, когда добыча сырой нефти 

в США достигла 9 млн баррелей в день, 
главным образом за счет наращивания 
производства на сланцевых формаци-
ях, страны ОПЕК начали ценовую вой-
ну с производителями трудноизвлека-
емой нефти [Жуков, Резникова 2018]� 
Однако расчет на то, что сравнительно 
дорогая по производственным издерж-
кам трудноизвлекаемая нефть США 
проиграет ценовую войну более деше-
вой по издержкам ближневос точной 
нефти, оказался ошибочным� С 2017 г� 
страны ОПЕК в сотрудничест ве с деся-
тью нефтеэкспортерами не ОПЕК вы-
нуждены поддерживать нефтедобы-
чу на пониженном уровне с тем, чтобы 
предотвратить глубокое падение цены 
нефти� Нефтяные компании, добываю-
щие трудноизвлекаемую нефть, такая 
ситуация более чем устраивает, т�  к� 
позволяет им расширять свою рыноч-
ную нишу�

Среднесрочные 
и долгосрочные прогнозы 
нефтедобычи в США

Главным драйвером американской 
нефтедобычи стала и остается нефть 
сланцевых формаций, при этом стоит 
отметить, что основные ожидания ро-
ста производства нефти все более свя-
зываются с  формацией Permian� Труд-
ноизвлекаемая нефть является сравни-
тельно «молодым» рыночным ресур-
сом, поэтому оценки перспектив ее до-
бычи, несмотря на уже более чем де-
сятилетнюю историю развития и не -
сколько повышательных и понижа-
тельных ценовых циклов, через кото-
рые она прошла, до сих пор отличаются 
высокой неопределенностью�

Ретроспективный анализ прогно-
зов, выполненных ведущими между-
народными энергетическими органи-
зациями, показывает, что они систе-
матически недооценивали перспекти-
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вы добычи нефти низкопроницаемых 
формаций� Каждый год прогнозы пе-
ресматривались в сторону повышения� 
Об этом свидетельствует и анализ наи-
более актуальных по времени прогно-
зов� Так, оценки в прогнозах 2019 г� зна-
чительно выше оценок 2018 г�, при этом 
расхождение между ними к 2040 г� до-
стигает 3,9–4,5  млн баррелей в  день 
(рис�  7)� Наиболее авторитетные про-
гнозы Администрации энергетической 
информации министерства энергетики 
США Short-Term Energy Outlook (опу-
бликован 7 мая 2019 г�), Annual Energy 
Outlook 2019 (опубликован 24  января 
2019 г�) и Oil 2019 (опубликован 11 мар-
та 2019  г�) Международного энергети-
ческого агентства очень близки и ожи-
дают, что в базовых сценариях к 2020 г� 
американская нефтедобыча возрастет 
до 18,1–18,7 млн, а к 2024 г� – до 19,6 млн 
баррелей в день� Более оптимистичным 
является прогноз BP (опубликован 
11 июня 2019 г�), согласно которому уже 
в 2025 г� добыча нефти в США превзой-

дет 21 млн баррелей в день, а в 2030 г� 
вплотную приблизится к 22 млн барре-
лей в  день и только затем начнет мед-
ленно снижаться� Радикальный же про-
гноз Rystad Energy (опубликован 24 ян-
варя 2019 г�) исходит из того, что амери-
канская нефтедобыча в  2025  г� превы-
сит 24 млн баррелей в день и таким об-
разом превзойдет нефтедобычу в  Рос-
сии и Саудовской Аравии, вместе взя-
тых [US Oil to Eclipse Russia and Saudi 
Arabia 2019]�

Даже в самых пессимистических 
сценариях ОПЕК и АЭИ (Низкая цена 
нефти) ожидается рост американской 
нефтедобычи к  2022  г� примерно до 
18  млн баррелей в  день� Исключая 
пессимистические прогнозы, ни 
одна ведущая международная 
энергетическая организация не 
ожидает снижения американской 
нефтедобычи ниже 18  млн баррелей 
в день ранее 2030 г�

Столь существенный рост нефте-
добычи повлечет за собой и увеличе-

Рисунок 7. Прогнозы добычи нефти в США, млн баррелей в день
Fig. 7. US oil production forecasts, mbd

Источники / Sources: [IEA Oil 2019; World Energy Outlook 2018; Short-Term Energy Outlook 2019; Annual Energy Outlook 2019; 
World Oil Outlook 2018; BP Energy Outlook 2019]

12

14

16

18

20

22

24

26

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
23

20
24

20
25

20
26

20
27

20
28

20
29

20
30

20
31

20
32

20
33

20
34

20
35

20
36

20
37

20
38

20
39

20
40

20
41

20
42

20
43

20
44

20
45

20
46

20
47

20
48

20
49

20
50

АЭИ STEO МЭА Oil 2019
МЭА WEO 2018 (Новая политика)

BP Energy Outlook 2019 (ET Scenario)

ОПЕК WOO 2018 (Базовый)
АЭИ AEO 2019 (Базовый) АЭИ AEO 2019 (Высокая цена нефти)
АЭИ AEO 2019 (Низкая цена нефти)



81

ние экспорта сырой нефти из США, 
по оценкам МЭА, до 5,1 млн баррелей 
в день к 2024 г� [IEA Oil 2019]� Однако 
с  учетом всех возможных новых про-
ектов США потенциально могут нарас-
тить экспорт сырой нефти до 8,4  млн 
баррелей в день к 2024 г� Об этом сви-
детельствуют оценки Rystad Energy, со-
гласно которым экспорт американской 
сырой нефти превысит 5  млн барре-
лей в день уже в 2021 г� Столь же широ-
кие возможности открываются для экс-
порта американских нефтепродуктов� 
Неф тяные компании получили воз-
можность гибко выбирать между нара-
щиванием экспорта сырой нефти и го-
товой продукции� Учитывая ограни-
ченность физической экспортной ин-
фраструктуры и повышенные инвести-
ционные риски ее расширения, мы счи-
таем, что американские нефтяные ком-
пании будут стремиться в первую оче-
редь максимизировать прибыль по на-
правлению нефтепродукты и только за-
тем по экспорту сырой нефти�

К такому выводу подталкивает и 
институциональная перестройка, раз-
ворачивающаяся в  секторе американ-
ской нефтедобычи�

Приход супермейджоров 
в сектор трудноизвлекаемой 
нефти

С 2017 г� стала заметна тенденция 
к ускорению экспансии в сектор некон-
венциональных углеводородов США 
крупнейших мировых частных нефтя-
ных компаний, или супермейджоров� 
Стоит отметить, что ExxonMobil еще 
в 2009 г� купила за 41 млрд долл� круп-
ного американского производителя 
сланцевого газа и трудноизвлекаемой 
нефти  – компанию XTO [Benny, Hil-
ler 2019]� Однако добыча трудноизвле-
каемой нефти супермейджорами ста-
ла ощутимо расти только в  последние 

два-три года� Естественно, что наибо-
лее масштабные программы в  секторе 
трудноизвлекаемой нефти реализуют 
американские супермейджоры – Chev-
ron и ExxonMobil�

Chevron к 2023 г� планирует добы-
вать на формации Permian 0,9 млн бар-
релей углеводородов в день [Hiller, Ben-
ny 2019]� Стратегия компании «боль-
шие сланцы» базируется на надежных 
основаниях: компания располагает 
2,2 млн акров потенциально нефтенос-
ных сланцев только на Permian, значи-
тельная часть которых является ее соб-
ственностью, поэтому с них не платят-
ся роялти, что в конечном счете снижа-
ет издержки нефтедобычи� По оценкам 
Chevron, монетизация как минимум 
1  млрд баррелей потенциальных запа-
сов углеводородов будет для компа-
нии прибыльной даже при цене нефти 
в 40 долл� за баррель [Chevron Puts Shale 
at Center of ‘Big Oil’ Strategy]� В  треть-
ем квартале 2018  г� Chevron увеличи-
ла добычу углеводородов на формации 
Permian до 338  тыс� баррелей в  день, 
или на 80 % относительно аналогично-
го периода предыдущего года, за счет 
использования новых технологий бу-
рения и строительства скважин� Столь 
значительное увеличение добычи рав-
носильно появлению на рынке средней 
по масштабам производственной дея-
тельности компании из числа так назы-
ваемых независимых� Не связанная фи-
нансовыми и технологическими огра-
ничениями Chevron активно экспери-
ментирует с гидравлическим разрывом 
пласта, применяя различные сочетания 
материалов и специальных алгоритмов 
их использования� Доведя число буро-
вых установок до 20, компания, скорее 
всего, приостановит экстенсивное про-
движение в секторе неконвенциональ-
ных углеводородов, сделав ставку не на 
увеличение числа скважин, а на повы-
шение их производительности [Spencer 
2018]�
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Не менее масштабны планы Exxon-
Mobil� Компания в  четвертом кварта-
ле 2018  г� увеличила добычу неконвен-
циональных углеводородов на форма-
ции Permian на 90 % к аналогичному пе-
риоду предыдущего года [Scheid 2019]� 
Ресурсная база ExxonMobil на Permian 
оценивается в 10 млрд баррелей нефтя-
ного эквивалента и, по оценкам, может 
быть увеличена� Качество ресурсов та-
ково, что даже при цене нефти в 35 долл� 
за баррель доходность добычи превысит 
10 %� Компания является одним из са-
мых активных операторов на Permian и 
намерена к концу 2019 г�  довести число 
активных буровых установок на форма-
ции до 55 [ExxonMobil to Increase 2019]� 
К 2024 г� компания планирует добывать 
на этой формации 1 млн баррелей угле-
водородов в день [Spencer 2019]�

Royal Dutch Shell в настоящее время 
производит в  США 145  тыс� баррелей 
в день трудноизвлекаемой нефти и пла-
нирует увеличить эту добычу на треть 
в  ближайшие годы [Crowley (2) 2019]� 
По оценкам компании, ресурсы углево-
дородов на принадлежащих ей участ-

ках земель на формации Permian дости-
гают 1  млрд баррелей, а их производ-
ство выгодно при цене ниже 40 долл� за 
баррель [Integration Strengthens Permi-
an Production Wave 2019]� Royal Dutch 
Shell активно ищет возможности для 
расширения своего портфеля в  слан-
цевых формациях за счет поглощения 
независимых производителей и готова 
потратить на это до 8 млрд долл� [Crow-
ley (3) 2019]�

В 2018 г� в сектор трудноизвлекае-
мой нефти вернулась BP, выкупив за 
10,8 млрд долл� у BHP Billiton 470 тыс� 
акров нефтеносных участков, на ко-
торых производится 190  тыс� барре-
лей углеводородов в  день на сланце-
вых формациях Eagle Ford, Haynesville 
и Permian [Paul, Bousso 2018; Helman 
2018]� В 2010 г� после аварии на глубо-
ководном месторождении Deepwater 
Horizon в Мексиканском заливе BP бы-
ла вынуждена продать активы на десят-
ки миллиардов долларов, в т� ч� 405 тыс� 
акров в  провинции Permian компании 
Apache за 3 млрд долл� [BP’s Permian Ba-
sin Entry 2018]�

Рисунок 8. Инвестиции компаний-мейджоров в геологоразведку, обустройство 
месторождений и добычу нефти, %
Fig. 8. Upstream investment by majors, %

Источник: [World Energy Investment 2019].
Source: [World Energy Investment 2019].
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Chevron и ExxonMobil, сделавшие 
монетизацию сланцевых ресурсов од-
ним из ключевым элементов своей 
корпоративной стратегии, направля-
ют в трудноизвлекаемую нефть поряд-
ка 40 % своих совокупных инвестиций 
[Why the Majors Need Tight Oil 2019]� 
В  целом супермейджоры и мейджоры 
(ExxonMobil, Shell, Chevron, BP, Total, 
Eni, Conoco) направили в 2018 г� в до-
бычу трудноизвлекаемых углеводоро-
дов 19 % всего совокупного инвестици-
онного бюджета (рис� 8)�

Вход крупнейших мировых ВИНК 
в  американский сектор неконвенцио-
нальных углеводородов, критическую 
роль в  становлении которого сыграли 
сравнительно небольшие независимые 
производители, является фундамен-
тальным сдвигом с  принципиальны-
ми последствиями как для самого сек-
тора неконвенциональных углеводо-
родов, так и для мирового рынка неф-
ти� Преимущества вертикально-инте-
грированной структуры, наличие дол-
госрочной стратегии развития, значи-
тельные финансовые и технологичес-
кие ресурсы, возможность управлять 
объемами нефтедобычи в  рамках ши-
рокого портфеля различных добыч-
ных активов вкупе с  другими факто-
рами поддержат устойчивость секто-
ра неконвенциональных углеводородов 
в США� При этом стоит отметить, что 
американский сектор трудноизвлекае-
мой нефти стал для ВИНК очень прив-
лекательным инвестиционным акти-
вом� Во-первых, короткий инвестици-
онный цикл добычи нефти на сланце-
вых формациях позволяет компани-
ям более гибко адаптироваться к коле-
баниям рыночной конъюнктуры� Во-
вторых, значительное снижение произ-
водственных издержек сделало трудно-
извлекаемую нефть США конкурент-

ным источником предложения на ми-
ровом рынке нефти� Оценка мировой 
кривой издержек добычи нефти, про-
веденная норвежской консалтинговой 
компанией Rystad Energy, показала, что 
в  настоящее время североамерикан-
ская трудноизвлекаемая нефть являет-
ся вторым по цене безубыточности ис-
точником нового предложения неф-
тяных ресурсов, уступая лишь назем-
ным месторождениям Ближнего Восто-
ка� Средняя цена отсечения для трудно-
извлекаемой нефти в Северной Амери-
ке составляет 46 долл� за баррель Brent, 
наземных месторождений Ближне-
го Востока – 42 долл� за баррель, шель-
фовых проектов – 49 долл� за баррель, 
глубоководных проектов  – 58 долл� за 
баррель [Rystad Energy Ranks 2019]� 
В-третьих, сланцевые формации явля-
ются высокорентабельными: для глав-
ного драйвера американской нефтедо-
бычи провинции Permian показатель 
денежного дохода от валовых инвести-
ций (CROGI) составляет порядка 20 %5� 
В-четвертых, присутствие в  секторе 
большого числа независимых произво-
дителей открывает для ВИНК возмож-
ности развития за счет слияний и по-
глощений, что важно как для наращи-
вания производства нефти, так и под-
держания на высоком уровне капита-
лизации компании на фондовом рынке�

По прогнозу Wood Mackenzie, 
к  2026  г� совокупная добыча трудно-
извлекаемой нефти супермейджорами 
достигнет 2,2 млн баррелей в день (для 
сравнения: в 2018 г� – 0,7 млн баррелей 
в  день) [Flowers 2018]� По нашим гру-
бым прикидкам, доля супермейджоров 
в совокупной добыче возрастет за этот 
период с  11 до 23 %� Усиление присут-
ствия крупнейших мировых частных 
нефтяных компаний в добыче трудно-
извлекаемой нефти будет иметь серьез-

5  Равен отношению валового денежного потока после уплаты налогов к валовым инвестициям.
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ные последствия как для самого этого 
сектора, так и мирового рынка нефти�

Высоковероятно, что супермейд-
жоры сделают динамику нефтедобы-
чи более стабильной� В отличие от так 
называемых независимых добываю-
щих компаний, развивающихся за счет 
прив лечения внешних ресурсов, круп-
нейшие вертикально интегрированные 
нефтяные компании располагают вну-
тренними финансовыми возможно-
стями для поддержания нефтедобычи 
в периоды низких котировок на нефть�

Еще большие последствия для ми-
рового предложения нефти будет иметь 
то, насколько быстро супермейджоры 
смогут реализовать планы по значитель-
ному снижению издержек добычи труд-
ноизвлекаемой нефти� Так, ExxonMo-
bil намерена понизить издержки нефте-
добычи на формации Permian до все-
го 15 долл� за баррель [Crowley (1) 2019]� 
Значительное снижение издержек добы-
чи трудноизвлекаемой нефти сущест-
венно усилит глобальные конкурент-
ные позиции США на рынках как сырой 
нефти, так и нефтепродуктов�

В отличие от независимых добыва-
ющих компаний, супермейджоры для 
максимизации выгод от «сланцевой ре-
волюции» опираются на вертикальную 
интеграцию по всей цепочке создания 
добавленной стоимости� Сравнитель-
но дешевая трудноизвлекаемая нефть 
даст стимул дальнейшему развитию 
звена нефтепереработки� ExxonMobil 
инвестирует в расширение мощностей 
своего нефтеперерабатывающего за-
вода в Beaumont (штат Техас)� К 2022 г� 
мощности завода будут увеличены до 
616  тыс� баррелей в  день с  нынешних 
365  тыс� [Seba 2019]� Также ExxonMo-
bil расширит нефтеперерабатывающие 
мощности заводов Baytown и Baton 
Rouge [McGurty 2019]� Сhevron купила 
у бразильской Petrobras нефтеперераба-
тывающий завод в  Pasadena (штат Ка-
лифорния) мощностью 110 тыс� барре-

лей в  день [Brelsford 2019]� Увеличение 
производства нефтепродуктов на заво-
дах супермейджоров из сравнительно 
дешевого местного сырья позволит еще 
больше нарастить их экспорт�

Крупную ставку супермейджоры 
делают на нефтегазохимию, которая, 
согласно прогнозам, обеспечит основ-
ной прирост спроса на нефть в долго-
срочном периоде� Chevron, Royal Dutch 
Shell, Total и особенно ExxonMobil за-
планировали построить в 2017–2022 гг� 
нефтехимические мощности совокуп-
ным объемом 6,5  млн тонн, что сос-
тавит около 55 % от всех намеченных 
к  вводу нефтехимических мощностей 
в  США в  этот период [Texas Driving 
Downstream Expansion 2019]�

***
В результате «сланцевой револю-

ции» США существенно усилили свои 
позиции на мировом рынке нефти� 
С  2018  г� США не только крупнейший 
мировой потребитель, но и производи-
тель нефти� Растущие экспортные по-
токи из страны продолжают перестра-
ивать мировую торговлю сырой неф-
тью и нефтепродуктами� В силу повы-
шенной эластичности американской 
нефтедобычи по цене она стала ограни-
чителем нефтяных котировок сверху� 
Масштабный выход на мировой ры-
нок американской нефти на фоне спа-
да по разным причинам добычи в  та-
ких традиционных крупных нефтепро-
дуцентах, как Венесуэла, Иран, Мек-
сика, предотвратил скачок цены неф-
ти� Рост американской нефтедобычи и 
экспорта стал серьезным вызовом для 
ОПЕК и других традиционных проду-
центов нефти� Пока страны ОПЕК и их 
ситуативные партнеры не нашли эф-
фективного ответа на эти вызовы и вы-
нуждены уступать свои рыночные ни-
ши американской нефти� Наметивше-
еся с  2017  г� усиление позиций круп-
нейших мировых частных нефтяных 
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компаний в секторе неконвенциональ-
ных углеводородов в США дает новый 
импульс перестройке мирового рын-
ка нефти� Все авторитетные прогнозы 
ожидают роста добычи трудноизвлека-
емой нефти как минимум до середины 
2020-х   гг� Высоковероятно, что супер-
мейджоры ускорят тенденцию к  сни-
жению издержек добычи нефти из низ-
копроницаемых пластов, что дополни-
тельно подтолкнет разворачивающую-
ся перестройку мирового рынка нефти�
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ABSTRACT. In 2018 the United States 
surpassed Saudi Arabia and Russia to be-
come the largest world oil producer. The 
article focuses on the mechanisms through 
which the American shale revolution in-
creasingly impacts functioning of the world 
oil market. The authors show that this im-
pact is translated to the world oil market 
mainly through the trade and price chan-
nels. Lifting the ban on crude oil exports in 

December 2015 allowed the United States 
to increase rapidly supply of crude oil to 
the world oil market, the country’s share in 
the world crude oil exports reached 4,4% 
in 2018 and continues to rise. The U.S. 
share in the world petroleum products ex-
ports, on which the American oil sector 
places the main stake, reached 18%. In 
parallel with increasing oil production the 
U.S. considerably shrank crude oil import 
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that forced many oil exporters to reorient 
to other markets. Due to high elasticity of 
tight oil production to the oil price increas-
es oil from the U.S. has started to constrain 
the world oil price from above. According 
to the majority of authoritative forecasts, 
oil production in the U.S. will continue to 
increase at least until 2025. Since 2017 the 
tendency to the increasing expansion of su-
permajors into American unconventional 
oil sector has become noticeable, what will 
contribute to further strengthening of the 
U.S. position in the world oil market and 
accelerate its restructuring. 

KEY WORDS: shale revolution, tight oil, 
U.S., world oil market, crude oil, petroleum 
products, exports, supermajors
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