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   העולמי   הנפט שוק  של  המאקרו  תמונת

2022/04/25 

 הנפט מחיר התפתחות

דולר   105.32-עלה לכ  BRENT. מחיר הנפט מסוג  יים האחרוניםשבועמהלך הב  לעלות המשיך  מחיר הנפט  

בשל השפעת המלחמה באוקראינה על   דולרים לחבית. זאת,  103.52-עלה לכ  WTIלחבית ומחיר הנפט מסוג  

גרמה אשר  לשוק  הנפט  ול  אספקת  באירופה  החריף  האנרגיה  לוב לצד  משבר  של  הנפט  בתפוקת  ירידה 

 ועל אף התחלואה הגבוהה בסין המכבידה על הביקושים.  ,אי שקט אזרחי במדינהכתוצאה מ

 

 הגלובלי ההיצע

, מה +OPECמכסות הייצור של קבוצת  גדולה ומשמעותית בהקלה  מעל ידי הימנעות    נתמך  הגבוהמחיר הנפט  

הביאה שהקיים בשוק, אשר אף התרחב מראשית הלחימה באוקראינה  על פני ההיצע  עודף הביקוש  שתומך ב

 תפוקהוה  כפי הנראה, הקבוצה תמשיך בהקלה הדרגתית במכסות הייצור   לירידה בתפוקת הנפט של רוסיה.

אף   יותר  תבפועל  איטי  בקצב  ברמות משמעותית  במידה  קטן  שתומך  מה  במכסות,  הרשמיות  מההקלות 

החרפת הסכסוכים בלוב הביאו לאי שקט אזרחי המשבש את פעילות לצד זאת,    הגבוהות של מחירי הנפט. 

ן חביות ביום.  הפקת וייצוא נפט מהמדינה. כתוצאה מכך, תפוקת הנפט של לוב התכווצה ביותר מחצי מיליו 

להערכתנו, במידה וממשלת האחדות בלוב תצליח להחזיר את השקט למדינה ותפוקת הנפט תחזור לסדרה, 

 מיליון חביות ביום, בהתאם לתכניות הממשלה.  1.4-לוב צפויה אף להגדיל את יצור הנפט בטווח הבינוני ל

הימים   19רוסיה הפיקה במהלך  .  אפרילהירידה בתפוקת הנפט של רוסיה הואצה במחצית הראשונה של  

מהתפוקה הממוצעת במרץ בו תפוקת   8.2%-מיליון חביות ביום, ירידה של כ  10.11-הראשונים של אפריל כ

ור את הנפט שהיא כמיליון חביות ביום. רוסיה טוענת כי היא תצליח למ  11.01-הנפט הממוצעת שלה הייתה כ

טיח במסרבים לרכוש אנרגיה רוסית. כחלק מהניסיונות שלה לה ם  בעולמפיקה, אולם מספר רב של בתי זיקוק  

מכרזים לרכישת כמויות גדולות של נפט, כאשר היא מוכרת    הציעלאת מכירת האנרגיה המופקת, רוסיה מנסה  

 אותן בהנחה משמעותית ממחיר השוק.  

על אף שרכישת המחסור בנפט נובע בין השאר בשל האיסור של חלק מהמדינות על רכישת נפט מרוסיה,  

אנרגיה לא נכללה בסנקציות שארה"ב הטילה עליה, יחד עם סירובם של חלק מבתי הזיקוק לרכוש אנרגיה 
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רוסית. עיקר המחסור מורגש באירופה, מה שהביא לכך שארה"ב החלה לשלוח נפט מהמאגר האסטרטגי  

עוצמת על    מרמזיר והוא  שלה לאירופה. יצוא של נפט המסופק מהמאגרים האסטרטגיים של ארה"ב הינו נד

את האנרגיה שרוסיה סיפקה חליף  תמשבר האנרגיה באירופה ועל הרחבת החיפושים לאספקת נפט אשר  

 לאירופה עד ראשית המלחמה באוקראינה.

מאמצים אלו של ארה"ב לאספקת 

המצויות   אחרות  למדינות  אנרגיה 

בשל   אנרגיה,    ןסירובבמשבר 

  לעלייה  ו לרכוש נפט מרוסיה, הביא

בייצוא הנפט ותזקיקים    משמעותית

  15-של ארה"ב בשבוע שהסתיים ב

הודיעה    .באפריל יפן   זאת,  לצד 

לאספקת  למאמצים  שהיא תצטרף 

והיא תמכור גם כן נפט   נפט לשוק 

 המאגרים האסטרטגיים שלה. מ

 המסחרי  הגולמי  הנפט  מלאי

עלייה בשיעור הניצולת של  ה  על רקע הירידה בייבוא נטו לצד ,  15/4/2022-ב  המסתיים  בשבוע  ירד  ב" בארה

הזיקוק של  .  בתי  השבועי   EIA-ההדו"ח 

  8.0-ב  ירד  הגולמי  הנפט  מלאי  כי  מעריך

  מיליון   413.7-כל,  בשבוע  חביות  מיליון

בכהרמה  ,  הכל  בסך  חביות   15%-נמוכה 

בתקופה   הממוצעת  בחמש   זומהרמה 

 .השנים האחרונות

 הגלובלי  הביקוש 

הגבוהים   הדלק  להכביד מחירי    ממשיכים 

בארה"ב   המצויים,  יםהביקושצמיחת  על  

-8.5סביב הרמה של  בחודשיים האחרונים  

ביום.   9 חביות  עונת    מיליון  תחילת  עם 

יותר.   מעט  יעלו  שהביקושים  צפוי  הקיץ, 

להביא   עלול  בשוק  הקיים  המחסור  אולם, 

ויכבידו  לעלות  ימשיכו  הדלק  לכך שמחירי 

הביקושים. צמיחת  על  יותר  הדלק    עוד 

יבשתית,   לתחבורה  המשמשים  והסולר, 

על  ביותר  הגדולה  ההשפעה  בעלי  הינם 

 צרכן הקצה. 

לאר מאירופה  הדלקים   העולה"ב  אספקת 

הקיץ   חודשי  לקראת  באפריל,  כלל  בדרך 

עולים.   םבה בארה"ב  לדלק  הביקושים 

אולם, משבר האנרגיה באירופה מכביד על  

בעשרת  ירד  אשר  שלה  הדלקים  ייצוא 

הימים הראשונים של אפריל לרמה הנמוכה 

Percent 

Change
ChangePrev.Week

Current 

Week
 

- 1 .9%- 8,020421,753413,733

- 0.7%- 18526,33726,152

- 0.3%- 761233,139232,378

- 2.4%- 2,664111,399108,735

- 2.7%- 1595,9955,836

95.9%2,0902,1804,270

- 59.0%- 2,2493,8151,566Net imports

US flows, thousands bpd

Imports

Exports

US inventories, thousands barrels

 Distillate Fuel Oil 

 Crude Oil  

Cush Oklahoma Crude

 Total Motor Gas 
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בארה"ב אשר מתחת לרמה בתקופה המקבילה אשתקד, מה שעלול להחריף את המחסור בדלקים    23%-ב

 דולרים לגלון.   4-הביא את מחיר הדלק הממוצע ליותר מ

מיליון חביות   1.3-1.7הביקושים לדלק מטוסים מצויים בעשרת החודשים האחרונים בטווח של  זאת,    לצד

 , ביום, אך הם נותרו מתחת לרמות הביקושים שהיו טרום התפשטות נגיף הקורונה. עם פתיחת עונת התיירות

עליית להביא ל  שעלולמה    ,, בשל עליית מחירו של דלק מטוסים. זאתאך בקצב מתון  ,ים לצמוחהביקושים עשוי

 מחירי כרטיסי הטיסות ולהאט את צמיחת הביקושים לטיסות. 

סולר בהודו, צרכנית הנפט השלישית בגודלה בעולם. להאנרגיה הביאה לירידה בביקושים לדלק ועליית מחירי  

 16%-ת הקמעונאיים הגדולים בהודו ירדו במחצית הראשונה של אפריל בכמכירות הדלק והסולר של שלוש

על מנת להתמודד עם מחירי האנרגיה , בהתאמה, בהשוואה למחצית הראשונה של חודש מרץ.  10%-וב

על מנת לנסות הגבוהים, הודו מגדילה את רכישות הנפט שלה מרוסיה, על אף התנגדות הממשל האמריקאי,  

במחיר הנמוך ממחיר השוק. רכישות אלה מצביעות על החשש של הודו מהאטת הפעילות לרכוש אנרגיה  

 . בתעשייה הכלכלית בשל מחירי הנפט הגבוהים המייקרים את עלויות הייצור

לצד זאת, מחירי הנפט הגבוהים שוחקים את רווחיהם של בתי הזיקוק באסיה והביאו גם לירידה בכמות הנפט 

, מה שתמך לדלק וסולר  ן. כמו כן, הידוק המגבלות בסין פוגע בביקושים המקומייםהמזוקקת בבתי הזיקוק בסי

בגידול בייצוא תזקיקי הנפט בחודש מרץ. להערכתנו, הביקושים לדלק וסולר בסין צפויים לעלות בחודשי הקיץ,  

באופן במידה וההיצע לא יגדל  .  עם דעיכת התחלואה במדינה, מה שיוסיף ללחצי הביקושים הקיימים בשוק

 הדבר יתמוך במחירי הנפט הגבוהים בחודשים הקרובים.   ,משמעותי

 הטבעי  הגז משק

המשיך   ארה"ב  של  הטבעי  הגז  מחיר 

  6.96-לעלות בשבוע האחרון והוא הגיע ל

ל נובעת    .MMBTU-דולרים  זו  עלייה 

גז    מחתימה על חוזי אספקה נוספים של

אירופה למדינות אחרות, בדגש על  טבעי  

אשר הגבירה את יבוא הגז הטבעי הנוזלי 

(LNG  מארה"ב מאחר שהייבוא מרוסיה )

צפויים   אירופה  מצד  אלו  ביקושים  פחת. 

לסוף  לפחות    ךלהימש מה  2022עד   ,

הגבוהים   הטבעי  הגז  במחירי  שתומך 

עשוי אל אשר  זמני  באופן  לעלות  אף  ים 

  לצד זאת,.  MMBTU-דולרים ל  7-מעבר ל

החלו  בארה"ב  הטבעי  הגז  מאגרי 

להתמלא, אך הם מצויים ברמה הנמוכה 

זו בחמש השנים האחרונות  16.8%-בכ גבוהים   ,מתחת לממוצע בתקופה  צפויים להישאר  כך שהמחירים 

הקרובה.   המבתקופה  לספטמבריעונת  עד  להימשך  צפויה  המאגרים  של  מחדש  במידה   אוקטובר.–לוי 

יתמוך בירידת  והמאגרים יתמלאו מספ ויגיעו לרמה הגבוהה מהממוצע בחמש השנים האחרונות הדבר  יק 

   מחירי הגז הטבעי בטווח הבינוני.

על רקע ההבנות בין רוסיה וגרמניה בנוגע לאופן   ,מראשית אפרילירד  (  TTF)  מחיר הגז הטבעי באירופהמנגד,  

ונזל מארה"ב, מה שהפחית את חששות  התשלום בגין הגז הטבעי המיובא מרוסיה ולצד אספקה של גז טבעי מ

המשקיעים להחרפת משבר האנרגיה באירופה. לצד זאת, סיום עונת החורף מקטינה את הביקושים לגז טבעי 
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לחימום ביתי מה שצפוי להפחית את לחצי הביקושים בשוק. עם זאת, הביקושים מהתעשייה נותרו חזקים 

האנרגיה בשל החשש ממחסור וכחלק מהניסיונות ואירופה אף החלה לבקש מאזרחיה לצמצם את צריכת  

עוד יביאו  יגברו    , אשר אםלהפחית את התלות באנרגיה רוסית. בקשה זו מצביעה על החשש בשוק האירופאי

 ולעלות.  ושובימחיר הגז טבעי באירופה לכך ש

 הבינוני לטווח הצפי

מידת ההתקדמות   ;סביב הלחימהפוליטית  -: המתיחות הגאוהבאיםגורמים  מהמחיר הנפט צפוי להיות מושפע  

, בדגש על מדינות שיש להן כושר +OPECההקלות במכסות הייצור של  האצת    ;איראן  עם הסכם גרעין  לקראת  

בטווח הזמן הקצר מאוד, אספקת הנפט לשוק מהמאגרים האסטרטגיים עשויה להשפיע ולצמצם   .יצור עודף

 בשוק, אך היא לא צפויה לענות על כל עודף הביקוש. מעט את עודף הביקוש 

מצביעים שחוזים העתידיים  לגלום ב בניגוד  , זאת  מחיר הנפט איננו צפוי לרדת במידה ניכרת בעתיד הקרוב

שירידה זו לא תתרחש בקרוב, אלא רק בטווח הרחוק   מעריכיםעל צפי לירידת מחיר הנפט בהמשך השנה. אנו  

 . ממקורות רוסיים למקורות חלופיים  המעברוהשלמת    הרחבת ההיצע העולמי   תלות במידתכיותר, בעיקר  

עלולה להכביד על צמיחת הפעילות הגלובלית, כאשר הנפגעות   ,הגבוהה  םברמתשמירה על מחירי האנרגיה  

 . ואין להן מקורות אנרגיה עצמאיים המרכזיות צפויות להיות מדינות שכלכלתן מוטת תעשייה

 

Spot Q2 22 Q3 22 Q4 22 2022 2023 2024 2025

NYMEX WTI $/ BBL 102.1 99.5 95.4 91.7 99.1 87.8 79.6 74.0

ICE Brent $/ BBL 106.7 104.0 99.7 96.3 103.0 92.7 84.8 79.7

NYMEX Henry Hub 6.53 7.14 7.38 5.78 6.76 4.80 4.06 4.00

Coal Ric Bay $/ MT 306.4 302.7 280.6 261.1 284.8 214.9 158.0 159.1

Energy prices: Forwards, 22/04/2022
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  לקוראים  כשרות  מסופקים "( המידע"  -  להלן)  זו  בחוברת  המתפרסמים  והתחזיות הדעות , המידע , הנתונים

  דעתו  לשיקול  תחליף או   המלצה בהם  לראות  אין . הבנק של הרשמית  עמדתו  את  בהכרח  משקפים ואינם 

  בנתונים  בהתחשב ובין  כללי  באופן  בין  -  ייעוץ או ,  הצעות  לקבלת הזמנה או  הצעה  או , הקורא של העצמאי 

 . כלשהן  עסקאות  או פעולות או / ו  השקעות ביצוע או/ו  לרכישה  -  קורא  כל של המיוחדים  ובצרכים 

  סטיות  להתגלות  עלולות  כן  כמו . אחרים  ושינויים  שוק  שינויי בו לחול  ועשויים  טעויות  ליפול  עלולות במידע 

  בדרך  לקוראים להודיע   מתחייב אינו   הבנק. בפועל   לתוצאות זו  בחוברת  המובאות  התחזיות  בין משמעותיות 

 . בדיעבד או   מראש, כאמור שינויים על   כלשהי

  עשוי מהם במי   עניין לבעלי   או /ו  שליטה   לבעלי  או/ ו  אליו  הקשורות  לחברות או /ו   שלו  בנות  לחברות או /ו  לבנק 

 . בה המוצגים  פיננסיים בנכסים לרבות , בחוברת  המוצג  במידע  עניין  לעת מעת  להיות 

 שמורות  הזכויות כל © 


