
Риск недокапитализации

Россия продолжает оставаться 
мировым лидером по добыче 
нефти (10,24 млн бар/cут в мае), 
опережая своего ближайшего 
конкурента Саудовскую Ара-
вию примерно на 1,2 млн бар/
cут. Но долго ли отрасли удаст-
ся сохранять первенство? «При 
существующем налоговом ре-
жиме в ближайшие годы мы 
ожидаем стагнации общерос-
сийского производства нефти, 
даже несмотря на продолжаю-
щийся рост на восточносибир-
ских greenfields»,— считает Де-
нис Борисов.

Впрочем, в настоящее вре-
мя основные успехи компа-
ний связаны именно с продол-
жающимся увеличением до-
бычи на greenfields (Ванкорс-
кое, Верхнечонское, Южно-
Приобское месторождения, 
участки Уватского проекта). 
Не случайно среди лидеров 
роста добычи — их операторы, 
«Роснефть» (+16 тыс. бар/сут), 
ТНК-ВР (+8 тыс. бар/сут), «Газп-
ром нефть» (+4 тыс. бар/сут).

Но вновь разочаровал ЛУ-
КОЙЛ: менеджменту пока не 
удается стабилизировать добы-
чу. Майские уровни оказались 
на 0,4% ниже апрельских, сни-
жение по сравнению с анало-
гичным периодом в прошлом 
году достигло 5,4%. На этом фо-
не особый интерес вызывает 
дальнейшая судьба зарезерви-
рованных компанией $1,8 мл-
рд для приобретения новых 
upstream-активов.

Прерванный полет
Основные изменения прои-
зошли в группе лидеров. Пери-
петии, случившиеся с начала 
года с «Роснефтью», не могли 
не сказаться на положении гос-
компании в рейтинге (–1,09). 
В результате она уступила пер-
вое место своему давнему со-
пернику ЛУКОЙЛу, хотя и для 
него прошедший период сло-
жился не вполне удачно (–0,23).

Основной «вклад» в сни-
жение рейтинга «Роснефти» 
в дополнение к потере льгот 
на Ванкор внесла неудача со 
сделкой с BP. Аналитики, как 
могут, стараются найти пози-

тив в этой истории. Так, Васи-
лий Танурков из ИК «Велес Ка-
питал» обращает внимание на 
то, что истечение юридическо-
го срока сделки не лишает три 
стороны конфликта возмож-
ности продолжать переговоры 
о выкупе доли AAR в ТНК-BP. 
Скорее всего, они будут про-
должены, уверен аналитик.

«До тех пор пока не будет по-
дан иск ”Роснефти“ к BP и AAR, 
о чем много раз заявляло руко-
водство госкомпании, вероят-
ность благоприятного завер-
шения переговоров сохраняет-
ся, а значит, сохраняется значи-
тельный потенциал роста ка-
питализации ТНК-BP»,— уве-
рен аналитик.

Денис Борисов из Банка Мос-
квы указывает на то, что если 
одним из условий заключения 
трехсторонней сделки была не-
обходимость покупки «Росне-
фтью» совместно с BP или отде-
льно от нее доли в ТНК-BP исхо-
дя из оценки в $80 млрд за всю 
компанию, то отказ от продле-
ния сроков предварительного 
соглашения выглядит более 
чем логичным.

По подсчетам эксперта, если 
бы 50-процентная доля в ТНК-BP 
была приобретена за $40 млрд, 
то оценка российско-британс-
кого холдинга по мультиплика-
тору EV/EBITDA составила бы 
примерно 5,0–5,5, в то время 

как у самой «Роснефти» этот по-
казатель находится на уровне 
около 4. То есть даже с учетом 
премии за контроль «Роснефть» 
была бы вынуждена заплатить 
за долю в ТНК-BP столь высокую 
цену, что на фоне коррекцион-
ного движения на нефтяном 
рынке создала бы для себя до-
полнительные риски.

Что касается рассуждений о 
дальнейших перспективах раз-

работки «Роснефтью» арктичес-
ких greenfields, то они, по мне-
нию эксперта, преждевремен-
ны. Первым шагом станет под-
тверждение (или неподтверж-
дение) перспектив нефтенос-
ности региона: пока степень 
геологической изученности 
шельфа северных морей край-
не низка. Иными словами, 
компании сначала требуется 
провести сейсмические изыс-

кания, затем пробурить поис-
ково-разведочные скважины и 
оценить полученные результа-
ты. На это может уйти до семи 
лет. Возможно, если бы сделка 
с BP состоялась, процесс пошел 
бы быстрее.

Сейчас «Роснефть» ведет пе-
реговоры с Shell, но согласится 
ли эта компания на обмен ак-
циями, как это сделала BP? Есть 
вопросы у отраслевых инсай-
деров и к неудавшейся сделке. 
Например, не согласилась ли 
BP на сделку по обмену акция-
ми с «Роснефтью» вынужденно, 
из опасений потерять долю в 
ТНК-BP? Не очевидно ли было 
для представителей BP с самого 
начала, что российские акцио-
неры ТНК-BP не потерпят оче ви-
дного нарушения акционерно-
го соглашения о создании СП?

Как бы то ни было, «Рос-
нефть» оказалась в положении 
невесты, разлученной с суже-
ным прямо накануне свадьбы. 
Компания была близка к тому, 
чтобы одним рывком перейти 
в статус международной, вый-
ти на шельф и даже, в случае ус-
пешного завершения перего-
воров с российскими акционе-
рами ТНК-BP, резко нарастить 
производственный потенциал. 
Но не получила того, на что 
рассчитывала.

Акционерам вопреки
Лидеры по темпам роста рей-
тинга те же — это «Башнефть» 
(+1,44) и НОВАТЭК (+0,96).

Аналитики отмечают, что 
«Башнефть» демонстрирует ус-
тойчивый рост добычи нефти 
на протяжении нескольких 
кварталов. При этом, несмот-
ря на необходимость инвести-
ровать в разработку месторож-
дений имени Требса и Титова, 
менеджмент компании заявля-
ет о намерении сохранить ка-
питальные вложения на отно-
сительно стабильном уровне. 
Андрей Бородкин отмечает, что 
«Башнефть» представляет инте-

рес для инвесторов, так как ком-
пания сочетает активные тем-
пы роста бизнеса со стабильны-
ми выплатами дивидендов.

Действительно, дивиденд-
ная доходность «Башнефти» 
по итогам года оказалась са-
мой высокой в нефтегазовом 
секторе. Однако аналитики 
предупреждают, что высокие 
коэффициенты дивидендных 
выплат в будущем могут не со-
храниться из-за увеличения 
объема инвестиционной про-
граммы компании.

Для «Газпрома» (–0,08) основ-
ной новостью стало решение 
правительства об увеличении 
налоговой нагрузки на газо-
вую отрасль. В 2012 году допол-
нительные налоговые изъятия 
составят 150 млрд руб., в 2013 
году — 170 млрд руб., в 2014 го-

ду — 185 млрд руб. При этом 
основная часть (80–90%) этого 
увеличения придется на рост 
НДПИ для монополиста.

Денис Борисов указывает 
на то, что по сравнению с 2011 
годом налоговая нагрузка на 
компанию в 2012 году может 
вырасти примерно на $4–4,5 
млрд, или 7–8% от ожидаемо-
го показателя EBITDA концер-
на, в 2013-м — на $5 млрд (10% 
от EBITDA). С учетом того, что 
рост внутренних цен на газ 
в РФ также может быть огра-
ничен (до уровня инфляции), 
общий объем выпадающих 
доходов и увеличившихся рас-
ходов только в следующем го-
ду может достичь $6–7 млрд 
(11–13% от показателя EBITDA), 
а в последующие годы — ока-
заться еще больше.

Еще одна не самая прият-
ная новость для акционеров 
компании — намерение «Газп-
рома» увеличить программу 
капиталовложений на 2012 
год с 0,82 трлн руб. до 1,18 тр-
лн руб., что, возможно, отра-
зится и на размере выплачи-
ваемых дивидендов. В ком-
пании объясняют необходи-
мость повышения уровня ка-
питаловложений ростом спро-
са на европейском и внутрен-
нем рынках газа.

При этом объявление о пла-
нах увеличения программы ка-
питаловложений последовало 
за новостью о том, что прави-
тельство утвердило план уве-
личения налоговой нагрузки 
отрасли на ближайшие три го-
да. «На наш взгляд, инвесторов 
огорчит решение правительс-
тва повысить ставку НДПИ 
и планы компании по увеличе-
нию программы капиталовло-
жений»,— предсказывает Еле-
на Савчик из ИГ «Атон».

А вот акционеры «Татнефти» 
разочарованы: в случае введе-
ния в июле экспортных пош-
лин на нефтепродукты по но-
вой формуле срок окупаемос-
ти нефтеперерабатывающего 
комплекса «Танеко» вырастет 
с 7 до 15 лет, подсчитали в ком-
пании. В результате строитель-
ство второй очереди комплек-
са (она должна была удвоить 
мощность НПЗ) может быть от-
ложено, хотя для нее уже гото-
ва инфраструктура.

Более того, по данным ком-
пании, в ближайшие годы ком-
плекс окажется убыточным. 
До 2016 года потери составят 
около 34 млрд руб. ($1,2 млрд). 
Поэтому «Татнефть» считает, 
что экспортные пошлины для 
«Танеко» должны сохранить-
ся на уровне того периода, 
когда компания вошла в про-
ект. Компания хочет получить 
от государства компенсацию 
по любой схеме и сейчас обсу-
ждает проблему с профильны-
ми министерствами.

Андрей Бородкин отмечает, 
что «Татнефть» находится в чис-
ле тех российских компаний, 
которые понесут наибольшие 
потери в случае внесения изме-
нений в налогообложение.

Юрий Когтев, 
Валентина Лукина, 
RusEnergy

В составлении рейтинга принима-
ют участие: Дмитрий Александ-
ров (IG UNIVER Capital), Денис 
Борисов (Банк Москвы), Андрей 
Бородкин (ИФК «Солид»), Виталий 
Крюков (ИФД «Капиталъ»), Вадим 
Митрошин (ФК «Открытие»), 
Сергей Вахрамеев (ИФК «Метро-
поль»), Елена Савчик, Вячеслав 
Буньков (ИГ «Атон»), Василий 
Танурков (ИК «Велес Капитал»).
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рейтинг

Суммарный показатель рейтинга дол-
госрочной инвестиционной привлека-
тельности отечественных нефтегазовых 
компаний, составляемый агентством 
RusEnergy по оценкам аналитиков, вырос 
с начала года всего на 0,5%, до уровня 
343,92. Это означает, что высокие цены 
на углеводороды не обязательно транс-
формируются в рост капитализации.
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РОССИЙСКИХ НЕФТЕГАЗОВЫХ КОМПАНИЙ
ИСТОЧНИК: RUSENERGY.

1 (2) «ЛУКОЙЛ»

2 (1) «РОСНЕФТЬ»

3 (3) «НОВАТЭК»

4 (4) «ГАЗПРОМ НЕФТЬ»

5 (5) «СУРГУТ НГ»

6 (6) «ГАЗПРОМ»  

7 (7) ТНК-ВР

8 (8) «ТРАНСНЕФТЬ»

9 (9) «БАШНЕФТЬ»

10 (10) «РУССНЕФТЬ»

11 (11) «ТАТНЕФТЬ»

12 (12) «СЛАВНЕФТЬ»

07.02.2011 03.06.2011 ИЗМЕНЕНИЕ

–0,23

–1,07

0,96

–0,20

0,05

–0,08

–0,02

0

1,44

0

–0,10

0

340,0

340,8

341,6

342,4

343,2

344,0

СУММАРНЫЙ РЕЙТИНГ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ 
РОССИЙСКИХ НЕФТЕГАЗОВЫХ КОМПАНИЙ В 2011 ГОДУ

январь февраль март апрель май июнь

ИСТОЧНИК: RUSENERGY.

343,92

реформа
По мнению эксперта Price wa-
terhouse Coopers МИХАИЛА 
КЛУБНИЧКИНА, необходимы 
принципиальные изменения 
в налогообложении российс-
кой нефтяной отрасли, пос-
кольку через несколько лет 
существующая налоговая 
система исчерпает себя 
окончательно.

• Михаил Константинович 
Клубничкин занимается нало-
говыми и смежными проблема-
ми нефтегазового комплекса 
в течение последних 20 лет, 
в том числе с 1994 года рабо-
тая в отделе налогообложения 
предприятий топливно-энер-
гетического комплекса и горно-
добывающей промышленнос-
ти фирмы Pricewater house-
Coopers. Господин Клубничкин 
специализируется на вопросах 
применения налогового законо-
дательства в текущей дея-
тельности российских и инос-
транных нефтегазовых ком-
паний и при планировании ими 

инвестиционных проектов ли-
бо крупных сделок. На протя-
жении ряда лет он консульти-
рует государственные органы 
законодательной и исполни-
тельной власти по вопросам 
налогообложения предпри-
ятий нефтегазового комплек-
са. Принимал непосредствен-
ное участие в разработке свя-
занных с налогообложением 
разделов закона РФ «О недрах» 
(1992 год) и ФЗ «О соглашениях 
о разделе продукции» (1995 год), 
а также положений налоговых 
законов, устанавливающих 
специальный налоговый ре-
жим для соглашений о разделе 
продукции (1999 и 2003 годы) 
и особенности налогообложе-
ния прибыли в нефтегазовой 
отрасли (гл. 25 Налогового ко-
декса РФ, 2002 год). Является 
автором идеи и разработчи-
ком механизма предоставле-
ния «налоговых каникул» в от-
ношении налога на добычу по-
лезных ископаемых (НДПИ) 
при добыче нефти на вновь 
осваиваемых участках недр 

в Восточной Сибири (введено 
в действие с 2007 года).

— Способствует ли сущест-
вующая налоговая система 
развитию нефтедобычи в 
России и справляется ли она 
с налоговыми злоупотребле-
ниями?
— Сегодняшняя система нача-
ла формироваться в 2002 году и 
полностью сложилась пример-
но лет пять-шесть назад. Как это 
не покажется кому-то удиви-
тельным, в целом система рабо-
тала неплохо, создав, с одной 
стороны, надежный источник 
бюджетных доходов, а с другой 
— позволив нефтегазовым ком-
паниям вполне безбедно суще-
ствовать. Плюс этой системы 
в том, что она достаточно про-
стая с точки зрения налогового 
администрирования, поэтому 
манипулировать с ценами на 
нефть, с регистрацией предпри-
ятий во «внутренних офшорах» 
или с чем-нибудь еще для эконо-
мии на налогах стало практи-
чески невозможным. 

(Окончание на стр. 18)

Обратный отсчет
инвестиции
«Это была не просто покупка, 
это была жестокая борьба»,— 
заявил в конце мая премьер-
министр Венгрии, комменти-
руя выход «Сургутнефтегаза» 
из числа акционеров венгерс-
кой компании MOL и заверше-
ние двухлетнего противосто-
яния. Продав через два года 
после покупки свой пакет ак-
ций MOL венгерскому прави-
тельству, российская компа-
ния заработала €480 млн.

• Компания Magyar Olaj-es 
Gazipari Nyilvanosan Mukodo 
Reszvenytarsasag (MOL) была со-
здана в 1991 году на основе девя-
ти госкомпаний и впоследст-
вии приватизирована. Вторая 
по величине нефтегазовая ком-
пания в Центральной и Восто-
чной Европе. Ежегодный объем 
добычи компании составляет 
около 2,16 млн тонн нефти и 
3,4 млрд кубометров газа. Око-
ло половины добытой нефти 
приходится на совместное 
предприятие MOL и «Руссне-

фти», которое разрабатыва-
ет сибирское Западно-Малоба-
лыкское месторождение. Основ-
ной бизнес MOL — это перера-
ботка нефти. MOL управляет 
рядом НПЗ в странах Восточ-
ной Европы общей мощностью 
18 млн тонн нефти в год, а 
также более чем 1 тыс. АЗС. 
Через дочернюю газотранспор-
тную компанию FGSZ компа-
ния управляет венгерской се-
тью газопроводов высокого дав-
ления номинальной мощнос-
тью 25 млрд кубометров. MOL 
принадлежит 16,6% в проекте 
Na bucco. Акции компании тор-
гуются на биржах в Будапеш-
те, Варшаве, Люксембурге. Ка-
питализация компании на ко-
нец мая составила $12,3 млрд.

Венгерская защита
Весной 2009 года «Сургутнефте-
газ» подписал соглашение о по-
купке 21,2% акций венгерской 
MOL у австрийской OMV Group 
за $1,4 млрд, что эксперты на-
звали завышенной суммой. 
«Покупка доли в MOL станет се-

рьезной основой для начала 
долгосрочного взаимовыгодно-
го сотрудничества между наши-
ми компаниями и послужит ук-
реплению европейской энерге-
тической безопасности»,— от-
мечал тогда гендиректор ”Сур-
гутнефтегаза“ Владимир Богда-
нов.— ”Сургутнефтегаз“ как 
кру пнейший акционер наме-
рен выстроить продуктивные и 
долгосрочные взаимоотноше-
ния с MOL и его руководством» 
(см. «Нефть и газ», № 106 (4161) 
от 17июня 2009 года, статья 
«Венгерская защита»). Стать 
полноценным акционером 
MOL российской нефтегазовой 
компании за это время так и не 
удалось. Выступая на слушани-
ях в парламенте Венгрии, гла-
ва MOL Жолт Хернади заявил: 
сделка «не может рассматри-
ваться как дружеский шаг и ни-
когда не будет считаться тако-
вой. Вопрос в том, будем ли мы 
рассматривать ее как враждеб-
ную или просто как несогласо-
ванную». В довершение он да-
же попугал слушателей, сказав, 

что сделка поднимает вопросы 
«энергетической независимос-
ти» стран присутствия MOL и 
что «российские компании обы-
чно не довольствуются мино-
ритарным пакетом акций».

Президент Венгрии Ласло 
Шойом пообещал попросить 
правительство принять во вни-
мание возможные последствия 
покупки «Сургутнефтегазом» 
акций MOL, а госсекретарь вен-
герского МИДа Ене Фаллер об-
ратился к российскому послу 
в Венгрии Игорю Савольскому 
с просьбой принять меры к то-
му, чтобы венгерская общест-
венность получила «всеобъем-
лющую информацию» о «Сур-
гутнефтегазе» и «его намерени-
ях» в отношении MOL.

Глава парламентского ко-
митета по международным от-
ношениям Венгрии Жолт Не-
меет заявил, что целью покуп-
ки «Сургутнефтегазом» акций 
MOL было ограничение инвес-
тиций в строительство газоп-
ровода Nabucco, чтобы предо-
ставить конкурентное преиму-

щество российскому проекту 
South Stream («Южный поток»).

Заявлениями венгры не ог-
раничились. Они не пустили 
«Сургут» на собрание акционе-
ров по причине отсутствия его 
в реестре акционеров. А в ре-
естр его не внесли, поскольку 
управление по энергетике Вен-
грии, мол, запросило дополни-
тельные сведения о компании. 
А на самом собрании в устав 
MOL были внесены поправки, 
направленные против возмож-
ных попыток недружественно-
го поглощения. Финальной точ-
кой стало решение не выплачи-
вать дивиденды по итогам ра-
боты в 2008 году.

«Сургутнефтегаз» ответил 
на это открытым письмом к ак-
ционерам MOL, в котором гово-
рилось: «Мы неоднократно де-
монстрировали свою готов-
ность установить открытый 
и конструктивный диалог с ру-
ководством MOL… Все наши 
усилия были практически пол-
ностью проигнорированы».

(Окончание на стр. 19)

Добыча прибыли

Большинство стран мира регулирует цены на нефтепродукты, как выяснило ценовое 
агентство Argus в проведенном недавно исследовании «Мировая практика государс-
твенного регулирования цен на нефтепродукты».

В начале 2011 года Россия получила возможность убедиться в опасностях цено-
вого регулирования. Неформальные ограничения правительства на рост цен на мо-
торное топливо, введенные в феврале, наряду с ужесточением требований к качес-
тву нефтепродуктов в начале года и благоприятной экспортной конъюнктурой стали 
причиной острого дефицита бензина во многих российских регионах.

Участники рынка всерьез стали опасаться, что Россия движется к созданию бо-
лее жесткой системы распределения нефтепродуктов крупнейшими нефтяными 
компаниями, которая все больше напоминает плановую экономику Советского Со-
юза и систему регулирования цен в Бразилии, где правительство формально либе-
рализовало рынок в 2002 году, но фактически продолжает устанавливать цены че-
рез госкомпанию Petrobras.

В некоторых странах цены устанавливаются централизованно и меняются от 
случая к случаю, что ложится тяжелым бременем на бюджет и национальные нефтя-
ные компании и рано или поздно приводит к перебоям в снабжении.

Правительство Китая, где государство доминирует в экономике, в 2009 году бы-
ло вынуждено предоставить государственной нефтяной компании Sinopec огром-

ные субсидии, чтобы компенсировать убытки от продажи топлива по регулируе-
мым ценам. После этого в Китае начали регулировать розничные цены на топливо 
по формуле, привязанной к стоимости корзины мировых эталонных сортов нефти. 
При этом руководство страны часто не спешит отпускать цены в соответствии с ут-
вержденным механизмом, что часто приводит к дефициту топлива.

При этом существует общая мировая тенденция — постепенный отказ от регу-
лирования цен на нефтепродукты.

В развитых странах государство более успешно занимается развитием конку-
ренции в экономике, что приводит к ощутимым долгосрочным результатам.

Бельгия — единственная европейская страна, которая устанавливает макси-
мально допустимые розничные цены на все виды нефтепродуктов. Система одоб-
рения всех цен министерством экономики, действующая в стране с 1945 года, дала 
сбой в 1973 году на фоне резкого повышения мировых цен на нефть: чиновники 
оказались не готовы повышать цены на нефтепродукты, что привело к их дефициту. 
В 1974 году был разработан механизм максимальных цен, который с изменениями 
действует до сих пор, и правительство проявляет последовательность в его приме-
нении. Цены рассчитываются на ежедневной основе с использованием сложных 
формул, но результаты такого регулирования неочевидны: цены становятся чуть бо-
лее стабильны, но ограничения не заставляют их снижаться, а фиксированная мар-

жа участников рынка не способствует развитию конкуренции. При этом розничные 
цены на бензин в Бельгии колеблются так же, как и в других европейских странах.

Вокруг ценового регулирования существует множество мифов. Вопреки расхо-
жим утверждениям, прямой контроль над ценами не приводит к их устойчивому сни-
жению, не позволяет сдержать инфляцию и не создает долгосрочные стимулы для 
экономического роста. Появление механизмов регулирования цен всегда связано 
с политическими мотивами и рано или поздно приводит к негативным экономичес-
ким последствиям: к непредсказуемым результатам, которые не были целью регу-
лирующих органов, и к ценовым шокам, подрывающим финансовую стабильность 
целых отраслей и направлений бизнеса.

Михаил Перфилов, директор по развитию Argus Media (Москва); 
Дмитрий Григолая, шеф-редактор Argus Media (Москва)
• Argus — ведущее независимое информационно-ценовое агентство, спе-
циализирующееся на оценке и анализе рынков энергоносителей. Котиров-
ки Argus широко используются по всему миру при заключении сделок купли-
продажи нефти, нефтепродуктов, сжиженного и природного газа, угля, элект-
роэнергии, квот на выбросы и других товаров, а также служат основой для 
расчета налоговых платежей, в том числе в России, официальных цен продаж 
и закупок.

ЦЕНОВОЕ МИФОТВОРЧЕСТВО

Компании ЛУКОЙЛ, ставшей лидером индивидуального рейтинга 
инвестиционной привлекательности российской нефтегазовой отрасли, 
пока не удается стабилизировать падающую добычу нефти
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нефть и газ комментарии

экспертиза
Развитие российской систе-
мы налогообложения нефте-
газовой отрасли скорее все-
го пойдет по пути постепен-
ного снижения экспортной 
пошлины на добычу и введе-
ния налога на финансовый 
результат.

Есть три наиболее часто ис
пользуемые концепции налого
обложения нефтегазовой отрас
ли: соглашение о разделе про
дукции (СРП), когда прибыль
ная продукция делится на опре
деленных условиях между ин
весторами и государством; на
лог на доходы плюс роялти 
(НДР); пользующийся в послед
нее время популярностью сер
висный контракт, который пре
дусматривает возмещение ин
вестору всех понесенных зат
рат, определение фиксирован
ной нормы доходности инвес
тора либо фиксированную цену 
на единицу продукции добычи.

В России на условиях СРП 
работают три проекта: «Саха
лин1», «Сахалин2» и «Харьяга». 
Основным методом налогооб
ложения отечественных нефте
газовых компаний является 
НДР. Компанией Ernst & Young 
был проведен сравнительный 
анализ налогового законода
тельства 22 стран, применяю
щих режим НДР.

Можно выделить три основ
ных вида режима НДР: взима
ние только роялти (в зависимос
ти от объема выручки или от 
объемов добычи); взимание ро
ялти и налога на сверхприбыль, 
который в классическом случае 
считается приближенным к на
логу на прибыль; взимание ро
ялти с введением налога на до
полнительный доход (НДД). 
В ряде стран в зависимости от 
условий добычи, местонахожде
ния запасов и т. п. могут приме
няться различные системы на
логообложения, с целью стиму
лирования инвестиционной 
привлекательности. Количест
во стран, взимающих только ро
ялти и обычный налог на при
быль, составило около трети от 
общего числа. Ставка роялти, 
как правило, варьируется от ре
гиона к региону в зависимости 

от условий проекта, цены на до
бываемую продукцию, уровня 
добычи и т. п. и может достигать 
50%. Законодательство пример
но половины стран содержит 
положение о взимании налога 
на сверхприбыль, и 20% стран 
применяют режим с введением 
НДД, где НДД рассчитывается 
отдельно по каждому месторож
дению и начинает взиматься 
после получения доходов, пре
вышающих понесенные рас
ходы и капитальные затраты. 
Средние ставки НДД также варь
ируются и находятся в пределах 
от 0% до 40–50%, но могут дости
гать и 70–80%. Еще одним инте
ресным фактором, определяю
щим специфику системы нало
гообложения нефтегазовых 
компаний, является порядок 
определения доходов. В некото
рых странах государственные 
органы либо устанавливают, 
либо согласуют «нормативную» 
цену на углеводороды. В других 
принято основывать расчеты 
налогов по «фактической» цене 
или по «фактической цене на 
скважине», определяемой за вы
четом транспортных расходов 
до точки продажи.

Многие эксперты сравнива
ют уровень налогообложения 
в различных странах, ориенти
руясь либо на маржинальные 
ставки, либо приводя расчеты 

отношения суммарных доходов 
государства к денежным пото
кам проектов за весь период ра
боты. Что не учитывает эконо
мику проекта, местоположе
ние, капитальные и операцион
ные затраты и, конечно же, гео
логические и технологические 
риски, то есть те факторы, кото
рые в первую очередь влияют 
на принятие инвестиционного 
решения компаниями. Для ин
весторов размер ставок налогов 
или общий уровень налогооб
ложения не так важны, как при
емлемый уровень возврата на 
вложенный капитал, а также 
возможные риски, связанные 
с размещением этого капитала 
в той или иной стране.

Развитие российской систе
мы налогообложения предпри
ятий нефтегазовой отрасли пой
дет по пути совершенствования 
режима НДР: постепенное сни
жение экспортной пошлины на 
добычу и введения налога на 
финансовый результат, направ
ленный на стимулирование ин
вестиций в новые месторожде
ния и увеличения применения 
более сложных и более дорогих 
технологий для увеличения от
дачи пластов на существующих 
месторождениях.

Алексей Кондрашов, 
партнер, руководитель 
международной  
налоговой практики 
«Эрнст энд Янг»

Возвратный капитал

реформа
(Окончание. Начало на стр. 17)

И в специальных «отрасле
вых» налогах, и в налогах обще
го применения, таких как налог 
на прибыль и НДС, был сделан 
серьезный шаг вперед по срав
нению с тем, что было в 1990х 
— начале 2000х. Как результат 
наша страна поднялась в между
народных сопоставлениях бла
гоприятности налогового режи
ма для нефтедобычи с традици
онной для нее в прошлом пози
ции «налогового аутсайдера» 
на достойный уровень.
— Каковы недостатки сущест
вующей налоговой системы?
— Главный недостаток — это 
не величина налогового бре
мени, которую часто называют 
главной причиной текущих 
и ожидаемых проблем в рос
сийской нефтянке. Например, 
Норвегия, самая близкая к нам 
географически нефтедобываю
щая страна, известна в мире 
не только норвежским лосо
сем, но и тем, что совокупная 
ставка налога на прибыль при 
добыче нефти и газа составляет 
там 78%. И ничего, в Норвегии 
успешно и стабильно развива
ется добыча нефти, а теперь — 
и природного газа, причем 
только на морских месторож
дениях — другихто, в отличие 
от России, у них нет. А сейчас 
там уже запускаются уникаль
ные в технологическом отно
шении и экономически впол
не рентабельные проекты до
бычи газа с 500–700метровых 
глубин, и както никто не кри
чит о непомерной тяжести нор
вежских налогов, о необходи
мости налоговых льгот или да
же прямой государственной 
финансовой помощи важным 
бизнеспроектам и т. п.

К числу основных российс
ких проблем, тесно связанных 
с налогами, а иногда и прямо 
спровоцированных сложив
шейся системой налогообло
жения, я бы отнес, по крайней 
мере, три.

Первая — это наличие су
щественных налогов, установ
ленных на тонну нефти, хоть 

всей добытой (НДПИ), хоть экс
портированной, в том числе 
после превращения в мазут 
или дизтопливо. Эти налоги 
делают убыточной разработку 
мелких или сложных месторо
ждений, внедрение современ
ных технологий повышения 
нефтеотдачи, да и просто экс
плуатацию старых месторож
дений. Во всех перечисленных 
случаях удельные затраты на 
дополнительно получаемую та
кими способами нефть оказы
ваются выше, чем доход, кото
рый можно получить от прода
жи этой нефти после уплаты 
НДПИ и экспортной пошлины. 
Иначе говоря, налоги, связан
ные с объемами добычи, экс
порта и т. п., отсекают иннова
ционные технологические и 
производственные решения.

Вторая известная проблема 
— невыгодность инвестиций 
в разведку и добычу на новых 
месторождениях, характеризу
ющихся повышенной капита
лоемкостью освоения. Это пре
жде всего месторождения на 
шельфе или в северных и вос
точных регионах страны, где 
начальные капвложения в инф
раструктуру высоки. Причина: 
крайне высокая экспортная 
пошлина на нефть, превратив
шаяся при современном уровне 
цен в главную составляющую 
совокупного налогового бреме
ни на нефтедобычу. Причем де
ло даже не столько в уровне ста
вки пошлины, сколько в том, 
что пошлину надо платить с ка
ждой тонны экспортируемой 
нефти, то есть фактически с на
чала добычи на вновь осваивае
мом месторождении. А именно 
в начальный период налоги осо
бенно болезненны: они прямо 
влияют на срок окупаемости ка
питаловложений и тем самым 
могут убить новый проект.

И, наконец, третья в этом 
списке — это очевидное для 
всех специалистов налоговое 
стимулирование технологи
ческой отсталости российс
кой нефтепереработки и од
новременно чрезмерных объ
емов переработки сырой неф
ти в мазут для поставки на экс

порт. Последнее выгоднее не
фтяным компаниям, чем экс
порт сырой нефти, по причи
не существенно более низких 
ставок экспортных пошлин на 
нефтепродукты, особенно на 
мазут, в сравнении со ставкой 
для нефти.

Так что реформа налогооб
ложения российской нефтян
ки — это отнюдь не просто сни
жение совокупного уровня на
логообложения, тут нужны бо
лее тонкие решения.

Тем более что вопрос ставки 
налога эквивалентен вопросу 
стабильности и определеннос
ти, не неизменности, но пред
сказуемости.
— Когда это стало очевид
ным?

— Для независимых экспертов 
это известно давно. А среди лю
дей, принимающих решения, 
как в госорганах, так и в бизне
се, думаю, дватри года назад, 
с началом мирового финансо
вого кризиса и постепенным 
осознанием того, что нефтяная 
промышленность России дви
жется в тупик и, пока еще есть 
время, нужны прорывы по це
лому ряду направлений.

Примерно в этот же период 
в России (на уровне правитель
ства.— ”Ъ“) начали делать оче
редные сценарные проработки 
перспектив развития добычи и 
переработки нефти на длитель
ную перспективу, причем с ак
тивным привлечением автори
тетных международных иссле

довательскоаналитических 
организаций, которые трудно 
заподозрить в какойлибо анга
жированности.

В результате появилось об
щее осознание того, что даль
ше так жить нельзя, что если 
ничего не менять, в том числе 
в налогах, нефтяная отрасль 
зайдет в технологический и 
экономический тупик, потя
нув за собой всю страну.

Говоря об относительной 
благоприятности налогово
го режима для нефтяников 
в 2000е годы нужно помнить, 
что в тот период большинст
во месторождений, обеспе
чивающих суммарную добы
чу по России, находилось еще 
в фазе развития, достаточно 
благоприятной с точки зрения 
техникоэкономических пока
зателей, и, кроме того, многие 
крупнейшие компании имели 
в запасе крупные месторожде
ния, открытые еще геологами 
СССР. К тому же цены на нефть 
за последние 10–12 лет вырос
ли кратно, маскируя в финан
совых показателях нефтяных 
компаний и в суммах доходов 
бюджета сохраняющиеся не
достатки налоговой системы. 
То есть никакой налоговой 
благодати не было, рано или 
поздно должно было прийти 
осознание того, что самовну
шенная экономическая ста
бильность в российской не
фтяной отрасли есть просто 
путь к застою, отодвинутому 
на некоторое время высокими 
мировыми ценами на энерго
носители.
— Какими вам видятся ос
новные принципы идеаль
ной налоговой системы для 
российской нефтяной ин
дустрии?
— Нет универсальной налого
вой системы, подходящей од
новременно для всех стран, 
для всего возможного диапа
зона цен на нефть, для различ
ных условий добычи и уров
ней геологических рисков и 
т. д. Идеальная налоговая сис
тема — это как чаша Грааля: мо
жно всю жизнь искать — все 
ра вно не найдешь, просто по

тому что она не существует. 
Кроме того, у любой налоговой 
системы, как у любого лекарс
тва, есть побочные эффекты, то 
есть риски возникновения на
логовых злоупотреблений, ко
торые могут в реальной жизни 
элементарно перевесить поло
жительный эффект, который 
предполагается при внедре
нии этой системы.

Основные принципы из
вестны давно и внедрены еще 
в 70–80х годах прошлого века 
целым рядом нефтедобываю
щих стран. Эти принципы про
сты в теории, но достаточно 
сложны в реализации.

Для разведки и добычи не
фти самое главное — это при
вязка большей части, а лучше 
100%, совокупного налогово
го бремени к фактической до
ходности разработки, то есть 
к прибыли. Это означает, что 
в период возврата фактически 
сделанных капиталовложений 
и получения минимально не
обходимого дохода на эти вло
жения налоги отсутствовали 
бы вообще или были бы мини
мальными. В этом случае, и это 
известно всем профессиона
лам, одновременно решаются 
две из трех проблем, отмечен
ных выше: создаются нормаль
ные условия как для разработ
ки новых участков, так и для 
повышения нефтеотдачи на 
старых месторождениях и вов
лечения в добычу мелких мес
торождений.

Примеры достаточно успеш
ной реализации этого принци
па и нейтрализации его побоч
ных эффектов существуют, хо
тя конкретные формы вопло
щения различаются по стра
нам. Это, например, Норвегия, 
Великобритания, Австралия, 
Канада.
— Что мешает реализовать 
новую систему рациональ
ного налогообложения неф
тяных компаний в России?
— Да, по большому счету ни
чего не мешает. Только нужно 
помнить, что налоговая систе
ма создается не с нуля, а рез
кие, недостаточно продуман
ные и подготовленные шаги 

при значительных изменени
ях серьезных налогов эконо
мике, вообщето говоря, про
тивопоказаны.

Есть, конечно, историчес
кие особенности. Налоговая 
система ведь развивается, она 
вырастает из чегото, в ней мо
гут быть рудименты старого. 
Нельзя все разрушить.

То есть вводить немедленно 
в полном объеме новую систе
му нельзя, но целый ряд реше
ний по модификации сущест
вующей налоговой системы 
можно реализовать прямо 
сейчас.

Нужно определить пункты 
для промежуточного финиша 
— частных модификаций су
ществующей системы, кото
рые должны быть реализова
ны пока, когда будут готовить
ся более радикальные измене
ния, которые потребуют, по 
моим ощущениям, от трех до 
пяти лет. Примером таких час
тных изменений в нужном на
правлении служит обсуждае
мое снижение максимальной 
ставки экспортной пошлины 
на нефть с 65 до 60%.

И не обсуждаемое пока, но 
очень желательное для потен
циальных инвесторов закреп
ление в ясных и детальных 
нормативных актах вырабо
танного на практике механиз
ма предоставления и опреде
ления конкретных парамет
ров полных или частичных 
«налоговых каникул» по экс
портной пошлине для новых 
месторождений в новых райо
нах добычи.

Параллельно с планом част
ных модификаций существу
ющей системы должен быть 
подготовлен подробный пере
чень и график работ и мероп
риятий для подготовки к прак
тическому введению нового 
нефтяного налога, основанно
го на фактической доходнос
ти добычи. Этот налог должен 
полностью или частично заме
нить экспортную пошлину на 
нефть и, возможно, НДПИ, что 
позволит исключить или су
щественно снизить негатив
ные эффекты от применения 

налогов, основанных на объ
еме добываемой нефти.

Дорожная карта нужна 
не только как план конкрет
ных действий, она сама по се
бе станет стимулом развития 
отрасли, позволив уменьшить 
существующую сейчас неоп
ределенность при формирова
нии перспективных планов 
компаний и принятии ими 
инвестиционных решений 
уже сегодня.

Иными словами, нужна раз
работка, закрепление в серьез
ном нормативном акте, напри
мер в постановлении прави
тельства или указе президента, 
подробной «дорожной карты» 
развития системы налогообло
жения нефтяной отрасли в бли
жайшие годы и, самое главное, 
последовательной реализации 
намеченных планов, с чем, как 
мы все знаем, в нашей стране 
всегда проблемы.

Я уверен, что на подготовку 
нормальной «дорожной карты» 
нужно не больше двух месяцев.
— Как вам кажется, сколько 
эта переходная система мо
жет еще работать эффек
тивно?
— До сваливания в пропасть? 
Я полагаю, что от двух до пяти 
лет. Почему я даю такой боль
шой разброс, это зависит от 
обстоятельств. Если цены на 
нефть 100 и выше, то это пять 
лет. Если есть существенные 
риски, цены могут быть 70–80, 
это уже скорее дватри года, 
тричетыре, но не пять.
— И дальше нынешняя на
логовая система исчерпает 
себя?
— Дальше тупик. Очевидно.
— Налоговая схема, она вне
национальна? Она должна 
быть привязана к какимто 
субъективным особеннос
тям страны, истории стра
ны? К национальному ха
рактеру?
— Нет. В идеальном мире нет.
— Но мы живем не в идеаль
ном мире.
— Нет. Но принципы одина
ковые.

Беседовал  
Владислав Дорофеев

Обратный отсчет

Национальный музей нефти не только гордость Норвегии, но и напоминание о том, как оптимальные налоги  
на доходы от нефти и газа меняют судьбу страны ФОТО AFP/Hemis.Fr
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Михаил Клубничкин считает, что существующая в России система  
налогообложения нефтегазовой отрасли исчерпает себя лет через пять
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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
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нефть и газ тенденции

логистика
В ближайшие несколько лет объем же-
лезнодорожных перевозок нефти может 
сократиться вдвое в результате актив-
ного трубопроводного строительства, 
хотя уже сейчас рост парка цистерн опе-
режает рост перевозок.

Эффект ВСТО
Трубопровод Восточная Сибирь—Тихий 
океан (ВСТО) расширил экспортные воз-
можности нефтяников, но сыграл двоякую 
роль в развитии железнодорожных перево-
зок нефти. Строительство первой очереди 
ВСТО, одновременно с которым «Российс-
кие железные дороги» только на реконс-
трукцию станции Сковородино потратили 
в 2009 году 287,5 млн руб., увеличило же-
лезнодорожные перевозки нефти, по дан-
ным компании Brunswick Rail, примерно 
на 20 млн тонн в год.

«Это позволило перевозчикам не только 
не снизить объемы транспортировки не-
фти в кризис, но даже увеличить их»,— рас-
сказал RusEnergy аналитик компании Анд-

рей Цыганов. В расчете на новый рынок 
крупнейший в стране производитель ваго-
нов ОАО «НПК ”Уралвагонзавод“» только 
в прошлом году изготовил больше 5 тыс. 
цистерн. Всего же для перевозки восточно-
сибирской нефти сейчас задействовано 
не менее 7 тыс. цистерн, что, по расчетам 
Brunswick Rail, составляет около 10% рос-
сийского парка таких вагонов.

Однако после ввода в строй второй оче-
реди ВСТО в конце 2012 года цистерны 
могут остаться без груза. «Трубопровод 
ВСТО-2 ударит по перевозкам сырой неф-
ти не только от Сковородино до Козьми-
но, но и со станции Зуй в Иркутской об-
ласти, откуда нефть отправляют на Ком-
сомольский НПЗ и Хабаровский НПЗ, и 
особенно со станции Уяр в Красноярском 
крае»,— считает начальник отдела грузо-
вых перевозок Института проблем естест-
венных монополий Игорь Куротченко.

Именно со станции Уяр отправляли сы-
рую нефть в Китай через Забайкальск, пока 
не было построено ответвление от ВСТО до 
Мохэ. По данным института, трубопровод-
ная ветка на Китай снизила экспорт нефти 

по железной дороге в Китай в 100 раз: с 1,2 
тыс. цистерн в сутки в четвертом квартале 
2010 года до 12 цистерн во втором квартале 
2011 года. «Можно констатировать, что пе-
ревозки нефти (по этому железнодорожно-
му маршруту.— ”Ъ“) фактически прекрати-
лись»,— говорит господин Куротченко. 
Сейчас от станции Уяр идут грузы до даль-
невосточных нефтеперерабатывающих за-
водов. Но после запуска второй очереди 
ВСТО вся нефть уйдет в трубу и Уяр практи-
чески ничего отгружать уже не будет.

«После ввода в строй ВСТО-2 произойдет 
перераспределение объемов транспорти-
ровки,— предсказывает Сергей Поликар-
пов, генеральный директор ООО «Транс Си-
нергия», входящего в группу компаний Rail 
Garant.— Высвободившийся парк цистерн 
придется перебрасывать на другие марш-
руты. В результате и без того достаточно вы-
сокая конкуренция в сегменте железнодо-
рожных нефтеперевозок только усилится».

По оценке Brunswick Rail, доля желез-
ной дороги в транспортировке нефти пос-
ле ввода в России всех запланированных 
трубопроводных мощностей снизится с те-

перешних 10% до 5–6%. «Окончательного 
замещения тем не менее не произойдет,— 
успокаивает Андрей Цыганов.— Трубопро-
вод хоть и превосходит железнодорожный 
транспорт по стоимости перевозок и скоро-
сти, уступает ему по мобильности и гибкос-
ти поставок».

Что касается РЖД, то свои инвестиции 
в дальневосточные дороги монополия мо-
жет окупить, приняв дополнительные гру-
зы от других отправителей, которых сейчас 
вынуждена ограничивать, а также предло-
жив Федеральной службе по тарифам Рос-
сии индексировать тарифы на следующий 
год с учетом издержек.

Частный профицит
Гораздо хуже придется частным перевозчи-
кам. Единственный сегмент, куда они мог-
ли бы податься со своими цистернами,— 
это нефтепродукты. Но и тут намечается со-
кращение объема грузооборота. «Сейчас 
доля железной дороги в транспортировке 
нефтепродуктов — 70%,— говорит госпо-
дин Цыганов.— С введением в строй всех 
запланированных трубопроводных мощ-
ностей она может снизиться до 50–55%».

Если к 2013 году будет введен в строй 
нефтепродуктопровод «Юг» (по маршруту 
Сызрань—Саратов—Волгоград—Новорос-
сийск), окончательное решение о строи-
тельстве которого правительство примет 
в ближайшее время, то он «уведет» с желез-
ной дороги почти 9 млн тонн дизельного 
топлива. Кроме того, правительство рас-
сматривает проект строительства второй 
очереди нефтепродуктопровода Кстово—
Ярославль—Кириши—Приморск (проект 
«Север»), который также отвлечет значи-
тельные объемы нефтепродуктов от желез-
нодорожных перевозок. При этом увеличе-
ния объема производства нефтепродуктов 
перевозчикам ожидать не стоит. Стратегия 
Минэнерго, изложенная в «Генеральной 
схеме развития нефтяной отрасли на пери-
од до 2020 года», состоит в том, чтобы сок-
ратить или, по крайней мере, оставить на 
нынешнем уровне (230–240 млн тонн) про-
изводство нефтепродуктов.

В ближайшие пять-десять лет вагонам-
цистернам угрожает еще и модернизация 
заводов, ведущаяся в рамках курса прави-
тельства на стандарт «Евро-5». Если хоро-
ший бензин будут производить на каждом 
НПЗ, это сильно ударит по рынку его тран-
спортировки. «Мы считаем, что в средне-
срочной перспективе уравняется качест-
во нефтепродуктов, производимых на раз-
ных предприятиях, что позволит заводам 
оптимизировать дистанции перевозки»,— 
объясняет господин Цыганов.

Приближение передела рынка хорошо 
чувствуют его участники. «Учитывая теку-
щие тенденции, мы ожидаем, что в бли-
жайшие два-три года образуется ощутимый 
профицит вагонов-цистерн для перевозки 
нефти и нефтепродуктов»,— говорит гос-
подин Поликарпов. Уже сейчас рост парка 
опережает рост перевозок.

Даже с учетом списания цистерн в бли-
жайшие годы эта тенденция сохранится. 
И если до сих пор частные операторы еще 
могли выбирать более выгодные маршру-
ты, то скоро возможность такого выбора ис-
чезнет, при этом ставки суточной аренды 
вагонов-цистерн уменьшатся. «В результате 
на рынке может произойти слияние мел-
ких операторов с крупными»,— прогнози-

рует представитель Rail Garant, по мнению 
которого единственным возможным сег-
ментом для роста объемов транспортиров-
ки нефтеналивных грузов может стать им-
порт в Россию светлых нефтепродуктов, 
в частности бензина и керосина.

Идея применительно к крупнейшей 
в мире нефтяной державе на первый 
взгляд странная. Но если внимательно 
присмотреться к политике правительства, 
которая в последнее время направлена 
прежде всего на стимулирование экспор-
та нефти, а не на развитие переработки, 
то увеличение импорта качественного 
бензина в перспективе представляется 
не таким уж далеким от реальности.

Наталья Тимакова, RusEnergy

Передел дистанции

Параллельные торги
Президент Дмитрий Медведев пору-
чил организовать биржевые торги га-
зом и запустить газовую биржу в марте 
в ходе заседания Госсовета в Хакасии. 
«Нужно обеспечить запуск газовой бир-
жи»,— сказал он. Месяц спустя он дал по-
ручение председателю правительства 
Владимиру Путину и вице-премьеру Иго-
рю Сечину принять «неотложные меры» 
по организации функционирования га-
зовой биржи. Но в указанный для испол-
нения срок — 1 июня — соответствую-
щее пос  тано вление правительства при-
нято не было. Документ, представлен-
ный Минэнерго в конце мая, был отп-
равлен на доработку.

Это весьма странно, ведь в открытых 
источниках периодически появляется 
информация о наличии согласованного 
со всеми заинтересованными ведомства-
ми проекта постановления «О реализа-
ции газа с использованием биржевых 
технологий». Сообщение о том, что та-
кой документ разработан, появилось на 
сайте Минэнерго еще 27 января прошло-
го года. И уже тогда ведомство утвержда-
ло, что согласовало проект с ФСТ, ФАС, 
ФСФР, Минфином, Минэкономразвития 
и «Газ промом».

Но постановление принято не было. 
В апреле Минэнерго вновь внесло про-
ект документа в правительство. Причем 
текст его не сильно изменился. И доку-
мент вновь вернули на доработку. По од-
ной из версий, все дело в позиции Феде-
ральной службы по финансовым рынкам 
(ФСФР), которая возражает против реали-

зации газа «с использованием биржевых 
технологий» на двух площадках — собст-
венно на бирже (речь идет о Международ-
ной товарно-сырьевой бирже в Санкт-Пе-
тербурге) и на электронной торговой пло-
щадке «Газпром межрегионгаза». По мне-
нию финансового регулятора, газ должен 
продаваться только через биржу, без ис-
пользования ЭТП.

По замыслу Минэнерго в стране парал-
лельно должны были проходить торги на 
МТСБ и ЭТП. На первой площадке предпо-
лагалось продавать до 5–10 млрд кубомет-
ров газпромовского газа в год, на второй 
— до 7,5 млрд кубометров. Столько же мог-
ли реализовывать и независимые произ-
водители газа. Смысл в существовании 
двух площадок был в том, что на ЭТП пред-
лагалось продавать собственно газ по спо-
товым контрактам, а на МТСБ — газовые 
фьючерсы.

Жизнеспособность такой конструк-
ции вызывала сомнения с самого нача-
ла. ЭТП «Межрегионгаза» впервые зара-
ботала в 2006 году и прекратила торги 
в декабре 2008-го. Первое постановление 
правительства предполагало продажу 
по принципу «5 + 5»: 5 млрд кубометров 
может продать по нерегулируемым це-
нам «Газпром», 5 млрд — независимые 
производители газа. Затем рамки были 
расширены до «7,5 + 7,5». Но максималь-
ные объемы продаж составили в 2008 го-
ду лишь 6 млрд кубометров, а за все вре-
мя торгов было продано 13,5 млрд кубо-
метров газа.

Учитывая это, сложно представить про-
дажу на бирже даже половины от указан-
ного в проекте постановления объема га-
за. И если спотовые торги на малых объ-
емах имеют право на существование (пот-
ребители периодически испытывают пот-
ребность в дополнительных объемах топ-
лива), то торговля фьючерсами на пару 
миллиардов кубов выглядит сомнитель-
ной по причине незначительности объ-
емов. Ведь ее главная задача — служить 
ценовым индикатором для рынка, а на 
мизерных продажах адекватную цену 
сформировать невозможно.

«Газпром», очевидно, заинтересован 
в наличии торгов на своей площадке. 
Там он устанавливает правила (пусть и со-
гласуя их с властями), тем самым де-фак-
то получая преимущество перед всеми ос-
тальными участниками торгов. К тому же 
он единолично владеет газотранспортны-
ми мощностями и в его власти вообще по-
хоронить любую сделку, просто не пустив 
и не прокачав законтрактованный газ по 
трубе, сославшись на перегруженность 
системы.

Торговля на бирже предполагает неза-
висимость от монополиста и ставит его 
в равные условия с остальными участни-
ками рынка. Впрочем, «Газпром» может 
легко саботировать и этот механизм с по-
мощью все того же контроля доступа к тру-
бе. Чтобы изменить ситуацию, необходи-
мо, чтобы правительство приняло поста-
новление о доступе к газотранспортной 
системе, не допускающее различных тол-

кований и обязывающее «Газпром» к тем 
или иным действиям. Но пока такой доку-
мент не принят.

Котировки спроса
И все же столь длительные межведомс-
твенные согласования и хождение одних 
и тех документов по кругу, даже несмотря 
на поручение президента, вряд ли являют-
ся следствием сложности бюрократичес-
ких процедур. Очевидно, что если бы у 
«Газпрома» или правительства была заин-
тересованность и согласованная позиция 
по запуску биржевых торгов, то это давно 
бы уже было сделано. Пока же все говорит 
о том, что ни ведомствам, ни монополисту 
биржа не нужна.

Торги на ЭТП прекратились в самый 
разгар кризиса. Формально потому, что ис-
тек срок эксперимента, указанного в пос-
тановлении правительства. Но раньше 
торги продлевались без всяких проблем 
путем принятия нового постановления. 
На этот раз такого не произошло. Виной 
всему резкое падение промпроизводства 
в стране и, как следствие, спроса на газ. 
Позже министр энергетики Сергей Шмат-
ко, говоря о возможном возобновлении 
продаж, заявил, что это сейчас не актуаль-
но. И, что очень важно, продолжает оста-
ваться неактуальным.

А рассчитывать, что честные биржевые 
котировки намного превысят уровень та-
рифов, не приходится, ведь дефицита газа 
на рынке нет (он возникает только в пери-
оды пикового потребления в зимний пе-

риод), да и повышенного спроса со сторо-
ны отечественных потребителей не на-
блюдается.

В 2010 году российская экономика нача-
ла восстанавливаться после провального 
2009 года. Промышленное производство 
выросло на 8,2%, а добыча газа — на 11,4%. 
Но при этом рост спроса на газ внутри стра-
ны составил всего 6,4%. Не помогло и повы-
шенное потребление газа тепловыми элек-
тростанциями, которые были вынуждены 
взять на себя дополнительную нагрузку из-
за снижения выработки электроэнергии 
на гидроэлектростанциях.

В этом году тенденция сохранилась. 
Промышленность растет быстрее, чем пот-
ребление газа. Выработка электроэнергии 
также увеличивается недостаточно быстро. 
В январе—апреле 2011 года промпроизвод-
ство выросло на 5,5%, добыча газа — лишь 
на 0,7%, внутренне потребление — на 2,5%. 
Электроэнергии было выработано всего на 
1,2% больше, чем за первые четыре месяца 
прошлого года. На тепловых станциях вы-
работка увеличилась на 1,5%.

Эти цифры говорят об одном: спрос 
внутри страны на газ восстанавливает-
ся медленно и газа на рынке достаточно. 
«Газпром» даже не особенно напрягается 
и не спешит восстанавливать докризис-
ные объемы добычи, понемногу уступая 
внутренний рынок независимым произ-
водителям газа.

В таких условиях биржевые торги мо-
гут привести только к одному результату: 
спрос большую часть года будет низким, 

цены будут немногим отличаться от та-
рифов, устанавливаемых государством. 
В принципе они могут быть даже и ниже 
этого уровня, а это уж совсем никуда не го-
дится, ведь «Газпром» постоянно доказы-
вает, что стоимость газа должна расти. Так 
что старт биржевых торгов может подор-
вать один из главных устоев газового мо-
нополиста: российский потребитель дол-
жен платить за газ столько же, сколько 
в Европе, за вычетом стоимости транспор-
тировки и таможенных сборов. Напом-
ним, что биржевые цены в Европе и США 
в период кризиса и до последнего време-
ни, были значительно ниже уровня экс-
портных цен «Газпрома».

«Газпром» на словах выступает за орга-
низацию биржевых торгов, но на деле он 
в ней вряд ли заинтересован. Стоит также 
напомнить, что правительство согласи-
лось с доводами «Газпрома» о необходи-
мости достижения «равнодоходного уров-
ня цен» и поэтому повышает каждый год 
тарифы на 15%. По подсчетам аналитиков, 
сейчас внутренняя российская цена на газ 
незначительно отличается от его стоимос-
ти в США. Но как монополист будет обос-
новывать властям и потребителям необхо-
димость повышения внутренних цен на 
газ, если на бирже газ окажется дешевле 
этого регулируемого тарифа?

Разогнать внутренние цены на бирже 
можно будет только одним способом — 
организовать фиктивный повышенный 
спрос по повышенным ценам. Несколько 
квазитрейдеров будут покупать газ по нуж-
ным ценам и продавать его, например, под-
контрольным монополисту компаниям. 
Или торги будут организованы таким обра-
зом, что продать ниже тарифного уровня 
будет просто невозможно. Еще можно спро-
воцировать дефицит газа на рынке, сослав-
шись на возросший экспорт, ограничив 
при этом доступ независимых производи-
телей к газотранспортной системе.

«Газпром» может быть заинтересован в 
развитии биржевой торговли только в том 
случае, если правительство подложит ему 
свинью в виде решения об ограничении 
роста тарифов уровнем инфляции. Сейчас 
подобный сценарий прорабатывается в ка-
бинете министров. И в этом случае газовый 
монополист постарается компенсировать 
недобор на бирже, раскрутив цены всеми 
возможными способами. Ну а пока разго-
воры о бирже, о рынке газа в условиях со-
хранения тотальной неограниченной мо-
нополии «Газпрома» выглядят как строи-
тельство потемкинской деревни.

Кирилл Мартынов

Давление тарифа
проект

Процесс создания газовой 
биржи в России идет так му-
чительно, что становится 
очевидно: она не нужна ни 
власти, ни «Газпрому». 1 ию-
ня не было принято ожидае-
мое постановление прави-
тельства о создании газо-
вой биржи. Проект докумен-
та, подготовленный Минис-
терством энергетики, от-
правлен на доработку.
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Транспортировка нефти и нефтепродуктов по железной дороге, 
в том числе на экспорт, в 2010 году (млн т)
Груз	 Объем	транспортировки	 Объем	экспорта
Нефть 60,05 26,55

Бензин 36,55 8,85

Керосин 8,10 1,46

Масла и минеральные смазки 2,93 1,26

Дизтопливо 50,19 20,83

Прочие светлые нефтепродукты 11,05 8,85

Мазут 67,33 48,94

Битум, гудрон, асфальт, озокерит и восковая продукция 2,89 0,90

Прочие темные нефтепродукты 0,68 0,90

Газы энергетические (углеводородные сжиженные) 29,85 13,51

Всего 269,6 131,35

Источник: Институт проблем естественных монополий.

МТСБ и ЭТП так и не справились с организацией биржевой торговли газом в стране. Создается впечатление, что биржа в России не нужна ни производителям, ни регуляторам, ни власти

Доля транспортировки нефти по железной дороги после ввода в России всех запланированных  
трубопроводных мощностей может снизиться с теперешних 10% до 5–6%. Но не исчезнет вовсе
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