
МОРАЛЬНЫЙ ФАКТОР Сергея Богданчикова и

особенно председателя совета директоров «Роснефти»,

замглавы администрации президента Игоря Сечина мно-

гие открыто называют инициаторами дела ЮКОСа и прес-

ледования Михаила Ходорковского и его партнеров. Ника-

ких прямых доказательств этого, естественно, не сущест-

вует, но то, что именно «Роснефть» получила все основ-

ные активы ЮКОСа,— это факт.

Впрочем, как бы ни относились общественность и биз-

нес-сообщество к уничтожению лидера российской неф-

тяной отрасли, моральная сторона дела забудется очень

быстро. Да она в общем-то уже забылась. «Роснефть» на

рынке явный фаворит среди отечественных нефтяных

компаний. Конкуренцию ей составляет лишь такой же го-

сударственный «Газпром».

В конце 2007 — начале 2008 года ИК «Финам» про-

вела несколько онлайн-конференций на тему нефтегазо-

вого сектора. Все аналитики в один голос пели дифирам-

бы «Роснефти». «
”
Роснефть“ на первом месте. Основной

драйвер роста — положительный эффект от приобретен-

ных активов»,— говорит аналитик «Атона» Вячеслав

Буньков. «
”
Роснефть“ и 

”
Газпром“ сейчас более актуаль-

ны среди инвесторов: компании более агрессивно разви-

ваются»,— соглашается начальник аналитического управ-

ления ИК «Велес Капитал» Михаил Зак.

Что привлекает инвесткомпании и биржевых спеку-

лянтов к «Роснефти»? Старший аналитик ИК «Антанта-

Пиоглобал» Тимур Хайруллин подчеркивает, что «из

всех нефтяных компаний мы рекомендуем к покупке

только 
”
Роснефть“, которая обладает привлекательным

пакетом активов, стремительно наращивает добычу, по-

лучает синергетический эффект от поглощения ЮКО-

Са», а также может приобрести по ценам ниже рыночных

еще ряд активов в России.

Замначальника аналитического управления Собинбан-

ка Александр Разуваев также указывает на высокую ве-

роятность того, что в ближайшее время активы «Роснеф-

ти» существенно вырастут. Слухи о том, что на базе ком-

пании сделают нефтегазовый госхолдинг, ходят давно.

Кандидатами на присоединение к компании Сергея Бог-

данчикова, по мнению аналитиков, являются «Сургутнеф-

тегаз», предприятия башкирского ТЭКа (несколько НПЗ

и «Башнефть»), «Зарубежнефть».

«
”
Роснефть“ — дорогая компания, имеющая свой спе-

цифический набор рисков,— отмечает аналитик Газпром-

банка Иван Хромушин.— Но у нее лучшие запасы и луч-

ший долгосрочный потенциал роста добычи среди всех

российских нефтяных компаний». «Перспективы развития

государственных 
”
Роснефти“ и 

”
Газпрома“ гораздо лучше,

чем у российских частных нефтяных и газовых компаний

из-за сложившегося портфеля активов, преимуществ при

приобретении новых активов и лицензий и более низких

политических рисков»,— добавляет аналитик «Финама»

Константин Рейли.

СТРУКТУРА АКТИВОВ Из сказанного выше мож-

но вычленить несколько наиболее важных моментов —

тех, которые, по мнению аналитиков, делают «Роснефть»

фаворитом отечественной нефтянки (роль государства как

акционера мы рассматривать не будем, потому что его по-

ведение непредсказуемо).

Первое — это возможное пополнение активов. Регу-

лярно возникают разговоры о том, что башкирский ТЭК,

«Сургут» и «Зарубежнефть» присоединяют к «Роснеф-

ти». Правда, слияния до сих пор не произошло.

Глава «Сургутнефтегаза» Владимир Богданов отри-

цает любую возможность сделок с «Роснефтью». В отно-

шении компаний башкирского ТЭКа ведется судебное

разбирательство, результаты которого пока не позволя-

ют сделать однозначный вывод о том, что эти активы бу-

дут изъяты в пользу государства. Что касается «Зарубеж-

нефти», то ее бывший глава Николай Токарев не был сто-

ронником идеи присоединения компании к кому бы то

ни было. А господина Токарева считают близким к Вла-

димиру Путину человеком, так что его мнение стоит учи-

тывать. Выходит, что перспективы пополнения «Роснеф-

ти» новыми крупными активами пока туманны.

Второй, более существенный момент — структура ак-

тивов и перспективы роста. Ключевым здесь является то,

что «Роснефть», еще будучи скромным середнячком, на-

чала работу на целом ряде перспективных участков в Рос-

сии (в основном на Дальнем Востоке и в Восточной Сиби-

ри). В частности, в 2003 году «Роснефть» купила Англо-

Сибирскую нефтяную компанию, а вместе с ней лицен-

зию на Ванкорское месторождение (Красноярский край,

открыто в 1988 году).

Ванкор имеет почти 165 млн тонн доказанных запа-

сов и свыше 200 млн тонн вероятных. По словам Сер-

гея Богданчикова, в этом году на Ванкоре будет добыто

1,9 млн тонн нефти, в 2009 году — 9,8 млн тонн, в 2010

году — 15,6 млн тонн, в 2011 году — 18,7 млн тонн. У

«Роснефти» есть лицензии еще на 14 участков рядом с

Ванкором, что делает эту группу одной из ключевых в де-

ле повышения объемов нефтедобычи компании. А еще

есть Юрубчено-Тахомское месторождение, тоже в Крас-

ноярском крае, блокпакет в Верхнечонском месторожде-

нии плюс 15 лицензий в Восточной Сибири, купленных

в последние два года.

Это лишь часть перспективных проектов «Роснефти»,

но именно на Восточную Сибирь делает ставку Сергей

Богданчиков. Согласно стратегии компании, к 2010 году

планируется увеличить добычу до 130 млн тонн, к 2015-

му — до 160 млн тонн, а к 2020-му добывать более

170 млн тонн нефти в год. В Восточной Сибири «Рос-

нефть» будет добывать 25% своей нефти. Инвестиции

компании только в этот регион к 2020 году должны соста-

вить 600 млрд руб., из них больше половины (380 млрд

руб.) придется на Ванкор.

Но эти планы завязаны на один инфраструктурный

объект — нефтепроводную систему Восточная Сибирь—

Тихий океан (ВСТО). Сейчас запуск ВСТО (см. материал

на стр. ???) отложен с конца 2008 года на конец 2009-го.

Нефтяникам обещано запустить часть трубы в реверсном

режиме (нефть будет качаться не на Восток, а на Запад)

в четвертом квартале этого года. Но произойдет ли это,

пока неизвестно. Другим не менее важным моментом яв-
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ДОЛГОВАЯ НЕФТЬ СЕГОД-

НЯШНЯЯ «РОСНЕФТЬ» — ЭТО ЮКОС ПЛЮС НЕ-

БОЛЬШАЯ ГОСКОМПАНИЯ. МАЛЕНЬКАЯ РЫБКА

ПОЛНОСТЬЮ СЪЕЛА АКУЛУ БОЛЬШОГО НЕФТЯ-

НОГО БИЗНЕСА. АППЕТИТ ПРИХОДИТ ВО ВРЕМЯ

ЕДЫ, И «РОСНЕФТЬ» ОБЪЯВИЛА О ПЛАНАХ 

НАРАСТИТЬ ДОБЫЧУ ДО 170 МЛН ТОНН 

К 2020 ГОДУ. ПРИЧЕМ ЗА СЧЕТ ВВОДА В СТРОЙ

НОВЫХ МЕСТОРОЖДЕНИЙ. НО ЧТОБЫ СТАТЬ 

РЕАЛЬНЫМ ЛИДЕРОМ ОТЕЧЕСТВЕННОЙ 

НЕФТЯНОЙ ОТРАСЛИ, «РОСНЕФТИ» 

НАДО ОЧЕНЬ ПОСТАРАТЬСЯ. КИРИЛЛ МАРТЫНОВ

«РОСНЕФТЬ» — ДОРОГАЯ 
КОМПАНИЯ, ИМЕЮЩАЯ СВОЙ 
СПЕЦИФИЧЕСКИЙ НАБОР РИСКОВ, 
НО У НЕЕ ЛУЧШИЕ ЗАПАСЫ И ДОЛ-
ГОСРОЧНЫЙ ПОТЕНЦИАЛ РОСТА
ДОБЫЧИ СРЕДИ ВСЕХ РОССИЙСКИХ
НЕФТЯНЫХ КОМПАНИЙ

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА

➔

ГРАФИК ПОГАШЕНИЯ 
ДОЛГОСРОЧНОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ
«РОСНЕФТИ»*
ГОД СУММА ВЫПЛАТЫ ($ МЛРД)

ДО 31 ДЕКАБРЯ 2007 ГОДА 0,627

2008 2,925

2009 4,213

2010 2,833

2011 0,971

2012 И ПОЗДНЕЕ 0,628

ИТОГО 12,197

*НЕАУДИРОВАННЫЕ ДАННЫЕ, ПО СОСТОЯНИЮ НА 30 СЕНТЯБРЯ 2007 ГОДА. 
ИСТОЧНИК: «РОСНЕФТЬ».

АКЦИИ «РОСНЕФТИ» СТАНОВЯТСЯ ВСЕ БОЛЕЕ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНЫМИ
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