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нефть и газ конкуренты

инвестиции
(Окончание. Начало на стр. 17)

Вопрос о включении «Сургутнефтегаза» 
(СНГ) в реестр акционеров венгерской 
компании обсуждался на правительствен-
ных встречах. «В MOL делают все, чтобы 
оттеснить представителей «Сургутнефте-
газа», не дать войти в управляющие орга-
ны в нарушение всяких законов и пра-
вил»,— безрезультатно негодовал в нояб-
ре прошлого года премьер-министр Вла-
димир Путин.

Параллельно в Венгрии начал обсуж-
даться вопрос о возможной продаже паке-
та акций MOL, принадлежащего СНГ. В ка-
честве потенциального покупателя назы-
валась венгерская государственная компа-
ния Magyar Villamos Muvek.

Если в MOL сделку о приобретении ее 
пакета российским «Сургутнефтегазом» 
оценивали как недружественное погло-
щение (венгры даже предполагали, что 
австрийская OMV скупала акции компа-
нии MOL в интересах россиян), то многие 
эксперты не понимали, зачем СНГ венгер-
ская компания. Самой распространенной 
оказалась такая версия: интерес «Сургут-
нефтегаза» к MOL продиктован намерени-
ем российского правительства получить 
доступ к документации проекта европей-
ского газопровода Nabucco. MOL — один 
из участников проекта строительства га-
зопровода, а Nabucco — конкурент рос-
сийского «Южного потока». Основной ар-
гумент в пользу этой версии тот, что СНГ 
приобрел в 2009 году пакет по цене, поч-
ти в два раза превышавшей рыночную 
стоимость актива (хотя пакет в 21,2% да-
же не блокирующий).

«Сургутнефтегаз» пытался вступить 
в права акционера MOL через суд. Но в на-
чале апреля 2011 года суд Будапешта от-
клонил иск с требованием «Сургутнефте-
газа» включить его в реестр акционеров. 
До этого российская компания обраща-
лась в регистрационную палату Будапеш-
та и в апелляционный суд Будапешта.

Борьба с инвестициями
Известие о продаже пакета MOL венгерс-
кому правительству совпало с презента-
цией в конце мая в ЕС российского проек-
та «Южный поток». Это происходило на 
фоне явных неудач Nabuc co. Руководство 
европейского проекта заявило около ме-
сяца назад о переносе ввода газопровода 
в действие на 2017 год (ранее назывался 
2015 год). «Финальный этап начнется, как 
только мы определимся с потенциальны-
ми поставщиками газа. Как следствие, бу-
дет принято и окончательное инвестици-
онное решение»,— объясняет задержку 

с запуском газопровода управляющий ди-
ректор консорциума Nabucco Рейнхард 
Митчек. Зато партнеры по строительству 
«Южного потока», как и раньше, рассчи-
тывают, что первый газ по трубе пойдет 
в 2015 году.

«Таким образом, у российского прави-
тельства отпала необходимость занимать-
ся промышленным шпионажем и добы-
вать с помощью СНГ и MOL документацию 
Nabucco,— язвительно комментирует вен-
герские фобии начальник отдела аналити-
ческих исследований УК ”Универ капи-
тал“ Дмитрий Александров.— С другой 
стороны, не факт, что СНГ получил бы пол-
ноценный доступ к документации по Na-
bucco, купив долю в венгерской компа-
нии. Во-первых, MOL не ключевой участ-
ник проекта, во-вторых, информация по 
проекту европейского газопровода, кото-
рая бы доходила до ”Сургутнефтегаза“ как 
акционера компании—участника Nabuc-
co, была бы, скорее всего, неполной». Рос-
сийская компания даже не смогла бы бло-
кировать решения MOL, так как у нее не 
было бы блокпакета, добавляет Дмитрий 
Александров: «Не исключаю, что ”Сургут-
нефтегаз“ сам решил выйти из проекта, 
и противостояние с венгерским прави-
тельством тут ни при чем».

На специально созванной в конце мая 
пресс-конференции премьер Венгрии Вик-
тор Орбан объявил, что правительство стра-
ны договорилось с «Сургутнефтегазом» 
о выкупе пакета компании MOL. Глава «Сур-

гутнефтегаза» Владимир Богданов, который 
также присутствовал на пресс-конферен-
ции, отметил, что «компания удовлетворе-
на достигнутыми договоренностями». Сдел-
ку планируется закрыть до конца августа.

«Это была не просто покупка, это была 
жестокая борьба»,— заявил в конце мая 
премьер-министр Венгрии, комментируя 
выход «Сургутнефтегаза» из числа акционе-
ров венгерской компании MOL и заверше-
ние двухлетнего противостояния. Господин 
Орбан также добавил, что правительству 
удалось сохранить один из наиболее важ-
ных активов в надежных руках. Заявления 
венгерского премьера очень точно отража-
ют накал противостояния «Сургутнефтега-
за» и руководства MOL вместе с правительс-
твом страны.

Выкуп акций MOL венгерское правитель-
ство намерено профинансировать за счет 
неиспользованных средств МВФ. С ним 
власти Венгрии в 2008 году договорились 
о кредите в €20 млрд, но использовали толь-
ко €17 млрд. Сумма сделки составила €1,88 
млрд, в то время как два года назад, практи-
чески в разгар финансового кризиса, «Сур-
гутнефтегаз» приобрел 21,2% акций MOL 
за €1,4 млрд. Блестящая сделка, пример для 
учебников, как зарабатывать на инвестици-
ях в ценные бумаги. Продав через два года 
после покупки свой пакет акций MOL вен-
герскому правительству, российская компа-
ния заработала €480 млн.

Милана Челпанова,  
РБК daily, специально для «Ъ»

Добыча прибыли

Стокгольмский синдром
«Роснефть» и ВР подписали со-
глашение о сотрудничестве 
на арктическом российском 
шельфе еще в январе. В соот-
ветствии с подписанными доку-
ментами предполагалось совер-
шить обмен акциями — 5% ак-
ций ВР на 9,5% акций «Роснеф-
ти». Кроме того, стороны дого-
ворились создать совместное 
предприятие для освоения арк-
тических месторождений «Рос-
нефти». Госкомпания еще в ок-
тябре 2010 года получила ли-
цензии на четыре участка 
на шельфе северных морей — 
Южно-Русский в Баренцевом 
море и три Восточно-Приново-
земельских участка в Карском 
море. Именно на базе послед-
них и предполагалось создать 
СП с ВР. Доказанных запасов там 
немного — всего несколько де-
сятков миллионов тонн нефти, 
но перспективы, как считается, 
очень хорошие. 

Вскоре после объявления о 
сделке, российский акционер 
ТНК-BP консорциум ААР («Аль-
фа», «Аксесс», «Ренова») заявил, 
что оно нарушает акционерное 
соглашение акционеров ТНК-ВР 
(то есть самого консорциума и 
ВР). Британцы не должны созда-
вать СП в России в обход ТНК-ВР. 
ААР подал иск в Стокгольмский 
арбитражный суд, который за-
блокировал сделку до вынесе-
ния решения. Из-за этого «Рос-
нефть» вынуждена была пойти 
на перенос сроков завершения 
сделки с 14 апреля на 16 мая. 
6 мая Стокголь мский арбитраж 
постановил, что сделка может 
состояться только при условии 
включения в нее ТНК-ВР.

«Роснефть» держала паузу 
до последнего момента, а затем 
почему-то со ссылкой на «ис-
точник, близкий к перегово-
рам» довела до общественнос-
ти информацию о том, что вы-
ходит из сделки. По словам это-
го источника, с ААР велись ин-
тенсивные переговоры, в ходе 
которых предлагалось выку-
пить их долю в ТНК-ВР «по пре-
миальной стоимости» — $32 
млрд, что на $10 млрд превы-
шало рыночную стоимость па-
кета на тот момент. Но ААР не 
согласился на это предложе-
ние. По неофициальной ин-
формации, члены консорциу-
ма хотели за свою половину 
в ТНК-ВР не менее $40 млрд.

«Сделка века» по обмену ак-
циями и созданию СП для осво-
ения арктических месторожде-
ний между «Роснефтью» и ВР не 
состоялась. Консорциуму ААР, 
являющемуся партнером бри-
танской компании в ТНК-ВР, 
удалось в суде доказать, что со-
глашение нарушает его акцио-
нерные права. Впрочем, все уча-
стники этой истории уверяют 
общественность, что готовы 
к дальнейшим переговорам. 
А представители федерального 
правительства, напротив, уже 
рассказывают о новых потенци-
альных партнерах «Роснефти» 
в Арктике. Премьер-министр 
Владимир Путин назвал в качес-
тве такового Shell. Но найти та-
кого же выгодного партнера, 
как ВР, госкомпании вряд ли 
удастся, отмечают аналитики. 
Все это свидетельствует о том, 
что точку в истории ставить ра-
но, а события могут развиваться 
по самым разным сценариям.

Михаил Фридман от лица 
ААР и как глава ТНК-ВР заявил: 
«Мы видим много плюсов в воз-
можном развитии проектов сов-
местно с ”Роснефтью“ в рамках 
акционерного соглашения ТНК-
BP и намерены продолжить об-
суждение потенциального со-
трудничества между BP, ”Росне-
фтью“ и ААР». Руководитель BP 
Роберт Дадли также сказал, что 
«BP по-прежнему намерена ра-
ботать в России в рамках наше-
го партнерства с AAR по ТНК-BP 
и в направлении конструктив-
ного диалога с ”Роснефтью“». 
«Мы все пытались достигнуть 
приемлемых договоренностей, 
так как верим, что можем пред-
ложить значительные выгоды, 
как для акционеров BP, так и 
для ”Рос нефти“, AAR и Рос-
сии»,— подчеркнул он.

«Роснефть» выпустила офи-
циальное заявление, в котором 
говорится о продолжении пере-
говоров, но уже вне рамок несо-
стоявшегося соглашения с ВР: 
«В результате переговорного 
процесса между AAR и ВР ”Рос-
нефть“ получила предложения, 
выходящие за рамки ранее за-

ключенных с ВР договореннос-
тей, проработка которых не 
требует продления сроков дей-
ствия соглашения, истекшего 
16 мая 2011 года. Эти предложе-
ния делают возможным обсуж-
дение дальнейшего сотрудни-
чества за рамками уже прекра-
тивших действие соглашений».

Просчет Боба
Министр энергетики Сергей 
Шматко заявил, что «Роснефть» 
и Россия не понесли никакого 
ущерба и что возможно привле-
чение новых партнеров в арк-
тический проект. Вице-премьер 
Игорь Сечин, курировавший 
эту сделку, также сказал о воз-
можности появления других 
партнеров и пригрозил британ-
цам судом о взыскании ущерба 
из-за срыва соглашений. При 
этом Сергей Шматко признал, 
что иностранцы нужны «Росне-
фти», чтобы получить доступ к 
технологиям работы на шель-
фе. «Нам было бы интересно, 
чтобы новый партнер, если 
он будет, принес в ту сделку со-
трудничества то, что приноси-
ла ком пания ВР. Для нас очень 

важно получить допуск к самым 
современным технологиям ра-
боты на шельфе»,— сказал он.

По словам Игоря Сечина, 
«у”Роснефти“ есть возможность 
реализации своих целей други-
ми способами». Он заявил, что 
компания может создать арк-
тическое партнерство не с ВР, 
а с другими нефтегазовыми 
компаниями: Shell, Chevron, 
Petro bras, Exxon и Petronas.

Позже премьер-министр 
Владимир Путин, отвечая на 
вопрос журналистов, может ли 
Shell занять место ВР, сказал, что 
может. «Мы же с Shell работаем 
давно, это вполне комфортный 
для нас партнер»,— заявил он 
и добавил, что в целом прави-
тельству не важно, какая имен-
но иностранная компания бу-
дет работать в России по тому 
или иному проекту. «Нам важ-
но, чтобы условия были согла-
сованы такие, чтобы отвечали 
интересам Российской Федера-
ции»,— отметил премьер.

Если «Роснефти» удастся до-
говориться с Shell об арктичес-
ком сотрудничестве на услови-
ях, аналогичных договореннос-

ти с BP, то это станет хорошей 
новостью для инвесторов, счи-
тает аналитик Банка Москвы Де-
нис Борисов. Впрочем, Влади-
мир Путин подчеркнул, что «и 
с ВР работа не прекращена, там 
возможны разные варианты».

Новые партнеры могут поя-
виться, а могут и нет, ведь все 
стороны конфликта говорят 
о желании продолжать перего-
воры. Но теперь они будут про-
ходить под жестким контро-
лем российских властей. Вто-
рой раз Роберту Дадли никто 
не поверит. Боб Дадли не очень 
удачно начал свою деятельность 
на должности главы ВР. Сменив 
на этом посту Тони Хейворда, 
покинувшего компанию из-за 
аварии в Мексиканском заливе, 
он попытался укрепить ее пози-
ции за счет расширения бизне-
са в России. Но у него ничего не 
вышло: ему помешали старые 
знакомые — Михаил Фридман, 
Герман Хан, Виктор Вексель-
берг, Леонард Блаватник. Они 
уже один раз переиграли госпо-
дина Дадли в акционерном кон-
фликте в ТНК-ВР, они сделали 
это снова, заблокировав сделку 
с «Роснефтью». Почему Боб Дад-
ли, хорошо зная неласковые ма-
неры своих русских «друзей», 
не сумел «постелить соломки» 
— не провел с ними перегово-
ры, не заручился их согласием 
и в итоге не предусмотрел воз-
можность возникновения ново-
го конфликта — неизвестно.

Возможно, он надеялся на 
поддержку Белого дома и Крем-
ля и рассчитывал, что ААР не 
осмелится идти против сделки, 
одобренной на самом верху. 
Но глава ВР просчитался. Кон-
сорциум не только посмел, но 
еще и умело доказал свою пра-
воту, опираясь не на админист-
ративный ресурс, а на между-
народное право. Господин Дад-
ли, видимо, не учел, что в Рос-
сии не наказывают людей, ко-
торые не посягают на устои и 
играют по правилам, установ-
ленным властью.

Варианты выкупа
В то же время ААР попал в не 
менее затруднительное поло-

жение. Им сейчас нужно ис-
кать какой-то выход из сло-
жившейся ситуации, ведь 
вряд ли вице-премьер Игорь 
Сечин и топ-менеджеры «Рос-
нефти» забудут пережитое 
унижение в виде сорванной 
«сделки века». Кроме того, по 
мнению аналитиков, ТНК-ВР 
и ААР не нужны арктические 
проекты — они высокозатрат-
ны, геологические и экономи-
ческие перспективы месторо-
ждений не ясны, да и техноло-
гий у российско-британского 
СП для работы на северном 
шельфе просто нет. Но ААР 
сам себя загнал в ситуацию, 
ко гда, возможно, придется ид-
ти на север, тратить там свои 
деньги. Ведь другой альтерна-
тивой является продажа сво-
ей доли в ТНК-ВР.

Однако и выходить из ТНК-
ВР победители тоже не хотят 
или же за очень большие день-
ги. Компания стабильно при-
носит отличные дивиденды в 
мил лиарды долларов ежегодно, 
и продавать курицу, несущую 
золотые яйца, совсем не хочет-
ся. «Мы не хотим продавать, мы 
не хотим выходить. Мы защи-
щаем интересы ТНК-ВР. Зачем 
нас оттуда выдавливать, выпи-
хивать? Мы хотим работать с 
ТНК-ВР»,— говорил ранее Вик-
тор Вексельберг.

Но дело в том, что для «Рос-
нефти» ВР был идеальным парт-
нером в арктическом проекте 
и сделке по обмену акциями. 
Британцы пошли на сотрудни-
чество с госкомпанией на вы-
годных для нее условиях, на ко-
торых никто из мировых неф-
тегазовых гигантов работать не 
стал бы. «BP — идеальный вари-
ант, очень богатый опыт и сло-
жное репутационное и финан-
совое положение. Найти тако-
го же удачного партнера будет 
крайне затруднительно»,— по-
лагает начальник отдела ана-
литических исследований ИГ 
«Универ Капитал» Дмитрий 
Александров. Самостоятельно 
освоить шельф северных мо-
рей «Рос нефть» не в состоянии. 
У нее не хватит собственных 
знаний и средств, компании 

нужен кто-то, с кем она сможет 
разделить арктические риски.

Получается, что и ВР, и «Рос-
нефть» нуждаются в сотрудни-
честве друг с другом, а ААР 
в этом проекте не заинтересо-
ван, как и не заинтересован в 
продаже своей доли в ТНК-ВР. 
Что же нужно ААР и почему 
консорциум занял столь стран-
ную позицию? Возможно, что 
все ныне происходящее спек-
такль, в котором у каждого своя 
роль и задача которого выторго-
вать еще больше уступок от бри-
танцев, чьи позиции сложно на-
звать сильными.

В этом случае сделка через не-
которое время будет реаними-
рована в новом формате. В ней 
все же вряд ли найдется место 
ТНК-ВР: этой компании нечего 
добавить в проект (если только 
консорциум не согласится на 
большие инвестиции в Аркти-
ку). Поэтому ААР может полу-
чить некоторую компенсацию 
за отказ от претензий — в райо-
не $5 млрд. Именно в такую сум-
му ранее оценивали свой ущерб 
от сделки «Роснефть»—ВР пред-
ставители консорциума. ААР ус-
троит и вариант, когда ВР про-
даст ТНК-ВР по сходной цене ка-
кие-нибудь свои активы: стать 
международной компанией — 
давняя мечта участников кон-
сорциума.

Есть еще и вариант выкупа 
доли ААР в ТНК-ВР российс-
кой госкомпанией и британца-
ми. Но произойдет это только 
в случае, если будет предложе-
на очень хорошая цена за их 
пакет. Правда, для «Роснефти» 
с ВР данный сценарий не са-
мый лучший, поскольку резко 
увеличит кредитную нагрузку 
на обе компании, а у них и так 
долгов полно.

Есть и еще один сценарий. 
Он весьма прост: несостоявша-
яся сделка — это перевернутая 
страница. «Роснефть» не станет 
пытаться войти в одну и туже 
реку дважды и будет искать се-
бе партнеров на отдельные 
проекты, без обменов акция-
ми и создания стратегических 
альянсов. 

Кирилл Мартынов

Борьба за Арктику
проект

Госкомпания «Роснефть» не сумела за-
ключить сделку с ВР по совместной раз-
работке месторождений арктического 
шельфа, но будет пытаться сделать это 
еще раз или найти себе нового партнера, 
ведь самостоятельно освоить арктичес-
кий шельф госкомпания не сможет.

Судя по всему, руководитель BP Роберт Дадли (слева; справа президент Роснефти Эдуард Худайнатов),  
понадеялся на то, что его соперники из консорциума ААР, которые в свое время выжили его с поста главы ТНК-BP, 
не осмелятся пойти против сделки, одобренной российским правительством. Но просчитался ФОТО reuters

Вынужденно продав через два года после покупки свой пакет акций MOL венгерскому правительству, 
«Сургутнеф тегаз» так и не сумел закрепиться на европейском рынке нефтепереработки,  
зато заработал €480 млн ФОТО reuters


