
Целевое удорожание

Дочерние продажи
Безусловным лидером по по-
казателю роста рейтинга стала 
«Газпром нефть» (+0,50). Компа-
ния успешно отчиталась за тре-
тий квартал 2011 года. Хоро-
шие финансовые результаты 
были получены благодаря уве-
личению объема переработки 
(+10,8%), что предсказуемо, ес-
ли учесть объем инвестиций, 
который был вложен компани-
ей в развитие этого направле-
ния. В целом за 2011 год инвес-
тиции «Газпром нефти» в пере-
работку составят $2 млрд.

По ожиданиям Андрея Бо-
родкина из ИФК «Солид», 2011 
год станет для «Газпром нефти» 
рекордным по всем показате-
лям. Не менее оптимистично 
оценивают результаты ком-
пании Елена Савчик из ИГ 
«Атон» и Андрей Полищук 
из ФГ «БКС-сервис».

Сказалось на положении 
компании и то, что после четы-
рех лет раздумий «Газпром» на-

конец решился продать «Газ-
пром нефти» акции ЗАО «Газп-
ром нефть Оренбург», которо-
му принадлежит лицензия 
на Восточную часть Оренбург-
ского нефтегазоконденсатного 
месторождения. В рамках сдел-
ки «Газпром нефть» приобре-
тает 61,8% уставного капитала 
«Газпром нефти Оренбург» за 
3,576 млрд руб. Оставшиеся ак-
ции и часть инфраструктуры 
месторождения, находящие-
ся в собственности «Газпрома», 
будут приобретены позднее.

Андрею Бородкину приобре-
тение активов в Оренбургском 
регионе представляется весьма 
выгодным капиталовложени-
ем. Разработка месторождений, 
считает он, может внести значи-
мый вклад в реализацию задач 
компании по удвоению объ-
емов добычи к 2020 году.

Елена Савчик обращает вни-
мание на то, что сделка только 
первый шаг к приобретению 
всех активов, связанных с Вос-

точной частью Оренбургского 
месторождения. При этом цена 
лицензии выглядит невысо-
кой, поскольку предполагает 
стоимость $0,25 за баррель не-
фтяного эквивалента запасов 
категории ABC1+C2.

В 2007 году «Газпром» ре-
шил перевести нефтяные ли-
цензии на 11 крупных место-
рождений на баланс своего до-
чернего предприятия «Газпром 
нефть», но процесс затянулся. 
Восточная часть Оренбургского 
месторождения станет первой 
ласточкой. Следующим акти-
вом может оказаться Новопор-
товское нефтегазоконденсат-
ное месторождение.

Частичная приватизация 
«Роснефти»
Быстрыми темпами рос рей-
тинг «Роснефти» (+ 0,41). При-
чем не столько по причине 
 заключения сделки с Exxon-
Mobil, сколько на сообщении 
о том, что Минэкономразви-
тия предложило приватизиро-
вать в 2012 году до 15% компа-
нии. По оценке Дениса Борисо-
ва из Номос-банка, исходя из 
текущей капитализации ком-
пании, стоимость 15-процент-
ного пакета компании состав-
ляет около $12 млрд.

Аналитик не исключает, что 
правительство попытается най-
ти крупного стратегического 

инвестора на весь продавае-
мый пакет: сделка с американс-
ким партнером свидетельству-
ет о сохранении высокого инте-
реса иностранных инвесторов 
к российскому ТЭКу. В против-
ном случае рынку будет тяжело 
переварить дополнительный 
объем предложения бумаг ком-
пании. При этом вопрос о реа-
лизации 10% казначейских ак-
ций «Роснефти» для монетиза-
ции стоимости финансовых 
вложений компании также 
 остается открытым.

Благосклонно отнеслись 
аналитики и к одобрению со 
стороны ФАС покупки «Росне-
фтью» 100% долей в «Синтезне-
фтегазе» и «Черноморнефтега-
зе». Первая из компаний ведет 
поиски и разведку месторожде-
ний в Баренцевом море, вторая 
— в Черном и Азовском морях.

При этом не приходится 
ожидать, что «Роснефть» зап-
латит существенную сумму за 
данную сделку, так как поиско-
во-разведочные работы на мес-

торождениях приобретаемых 
компаний пока не были завер-
шены, а значит, об оценке запа-
сов речи пока не идет.

Структура бенефициара
Еще один бенефициар послед-
них трех месяцев — ТНК-BP 
(+0,33). Компания пообещала 
до 2020 года вложить $45 млрд 
в развитие добычи. При этом в 
России в ближайшие десять лет 
ключевыми в сфере upstream 
для компании останутся Ямал 
и Западная Сибирь.

По оценкам менеджмента, 
доля ямальской добычи в стру-
ктуре общего производства 
компании будет составлять 27% 
(около 290 млн баррелей н. э. в 
год), западносибирской — 20% 
(сейчас около 50%). ТНК-BP ожи-
дает, что на brownfields в Запад-
ной Сибири ежегодное сред-
нее снижение добычи будет 
 находиться на уровне 1,8%.

Как указывает Денис Бори-
сов из Номос-банка, если исхо-
дить из заявленных менедж-

ментом планов, в ближайшие 
годы удельный уровень CAPEX 
в добычу будет находиться на 
уровне примерно $9/бар, что 
примерно на $1/бар ниже ин-
вестиций «Роснефти» и на $1/
бар выше текущих вложений в 
upstream как самой компании, 
так и ЛУКОЙЛа. «Ожидаемое со-
хранение хорошей динамики 
добычи по ТНК-BP на фоне про-
должающегося умеренного 
роста CAPEX повышает фунда-
ментальную привлекатель-
ность бумаг компании»,— 
 считает аналитик.

Частные операционные 
издержки
Укрепил свое положение в рей-
тинге НОВАТЭК (+0,3). В «плюс» 
компании пошло то, что проект 
«Ямал СПГ», до сих пор находив-
шийся в инкубационном состо-
янии, начал подавать признаки 
жизни. НОВАТЭК реализовал 
опционы на покупку 49% акций 
и тут же продал 20% французс-
кой Total.

Условия вхождения Total 
в проект включили оплату ак-
ций и финансирование проек-
та «Ямал СПГ» через уставный 
капитал, а также путем предо-
ставления диспропорциональ-
ных акционерных займов. Ра-
нее НОВАТЭК заявлял, что кро-
ме Total компания ведет пере-
говоры с другими иностранны-
ми партнерами о привлечении 
их к проекту «Ямал СПГ», в том 
числе из Индии и Катара.

Как указывают аналитики, 
в целом «Ямал СПГ» является 

ключевым долгосрочным про-
ектом для увеличения стоимос-
ти НОВАТЭКа: максимальный 
уровень добычи на Южно-Там-
бейском месторождении может 
составить 24 млрд куб. м газа в 
год, из которого будет получено 
примерно 16 млн тонн сжижен-
ного природного газа и 2 млн 
тонн конденсата.

Согласно расчетам Дениса 
Борисова, внутренняя норма 
доходности «Ямал СПГ» с уче-
том льгот по НДПИ и экспорт-
ной пошлине достигнет около 
20%. Объем инвестиций соста-
вит $28,6 млрд, NPV — около 
$10 млрд (ожидаемая доля НО-
ВАТЭКа — $5 млрд, или 14% те-
кущей стоимости компании).

«С учетом того что уровень 
операционных издержек у НО-
ВАТЭКа в настоящий момент 
в три раза ниже, чем у ”Газпро-
ма“, можно предположить, что 
газ проекта ”Ямал СПГ“ будет 
достаточно конкурентоспособ-
ным в сравнении с аналогич-
ными проектами мировых кон-
курентов»,— прокомментиро-
вал ситуацию аналитик.

Благоприятной для НОВАТЭ-
Ка считает новость и Елена Сав-
чик. «Благодаря консолидации 
собственности компания зна-
чительно легче сможет найти 
партнеров по проекту,— пояс-
няет она.— Более того, финан-
совые условия сделки выглядят 
вполне привлекательно, учи-
тывая, что наша оценка 49-про-
центной доли в проекте состав-
ляет примерно $2 млрд».

(Окончание на стр. 20)
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рейтинг

Нефтяные компании укрепили свои по-
зиции в рейтинге долгосрочной инвести-
ционной привлекательности, составляе-
мом агентством RusEnergy, и уточнили 
направления для долгосрочных вложе-
ний. Основным ньюсмейкером в послед-
ние месяцы, несмотря на ухудшившиеся 
показатели, оставался «Газпром».
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нефть и газ тенденции

экспертиза
По мнению СЕРГЕЯ ВАКУЛЕНКО, уп
равляющего директора международ
ного агентства IHS CERA, цена на нефть 
в 2012 году удержится на отметке $100. 
Несмотря на приближающуюся вто
рую волну кризиса, который задавили 
в 2008–2009 годах, но не вылечили.

— Можно ли сказать, что наступила эра 
дорогой нефти? Или это скорее фигура 
речи?
— Нефть сейчас существенно дешевле, 
чем была в XIX веке, если смотреть с уче
том инфляции. А если говорить не о нефти 
как таковой, а о благах, которые она нам 
дает: свете, тепле, транспорте, то по срав
нению с тем, как наши прадеды тратились 
в процессе получения энергии, в частнос
ти на дрова, свечи и прокорм лошадей, 
мы тратим на те же цели в разы меньше.
— Можно ли прогнозировать цену на 
нефть? И нужно ли это?
— Можно ли прогнозировать курс акций? 
Можно ли прогнозировать цены на нед
вижимость в Москве? Курс акций — это 
же тоже некое общее мнение людей о до
ходности экономики. То же самое, когда 
говорим о цене нефти. В конечном счете, 
цена акций точно так же материализуется 
в дивидендах. С другой стороны, можно 
долго гадать, какова будет долгосрочная 
эластичность спроса на нефть. Соответс
твенно, как будет развиваться индустрия 
электромобилей и т. д. Это если говорить 
о долгосрочных прогнозах, долгосроч
ных трендах.

А краткосрочный тренд зависит от 
спекулятивных факторов — рынка фи
нансовых инструментов, политических 
рисков. Вроде арабской весны, события 
которой могут забросить цены довольно 
далеко. Краткосрочно цена может опре
деляться внутреопековскими разборка
ми. От того, кто и как соблюдает дисцип
лину на квоты на ограничение добычи 
нефти.
— Ваш краткосрочный прогноз по це
не на нефть?
— Если не случится особых катаклизмов, 
в следующем году нефть будет стоить при
мерно столько же, сколько сегодня: $100 
за баррель плюсминус. Если не будет ка
кихто катаклизмов на рынках, аналогич
ных кризису 2008–2009 годов.

На уровень $50 за баррель может при
вести только общий крах на бирже, общее 
приостановление любой экономической 
деятельности, падение банков, межбан
ковский кризис, то есть аналог 1929–1930 
годов, когда вся коммерция просто встала 
— вообще вся. И, разумеется, если коммер
ция встанет, никому не нужно будет транс
портное топливо, и тогда, конечно, спрос 
на нефть упадет. Вот тогда нефть может уй
ти на $50–40–30.
— Сможет ли нефть взлететь до $200 
за баррель?
— Вряд ли. Если, конечно, вдруг не слу
чится событие, резко уменьшающее пос
тавки нефти на рынок, например револю
ция в Саудовской Аравии. Но и то, если 
краткосрочный взлет на $200–250 за бар
рель возможен, то он будет краткосроч
ный. Несмотря на продолжающийся рост 
спроса, запасы нефти каждый год только 
нарастали. Человечество находило или де
лало коммерчески оправданной больше 
нефти в земле, чем сжигало.
— Какие основные события уходящего 
года вы могли бы выделить?
— «Башнефть» приступила к разработке 
месторождений имени Требса и имени 
Титова.

Введение с 1 октября налогового режи
ма «60–66»открыло для отрасли новые воз
можности, сделало рентабельным ряд су
ществующих месторождений и создало 
новые условия для нефтепереработки. 
Это переход к единой пошлине на нефте
продукты, то есть прекращение субсиди
рования мазута. По сути, констатация фак
та, что пошлинное субсидирование нефте
переработки заканчивается.

Было интересно наблюдать за тем, как 
компания ТНКBP сорвала сделку BP по об
мену акциями с «Роснефтью» и совместно
му участию ВР и «Роснефти» в проекте раз
работки арктического шельфа. Удивитель
но, что акционерам ТНКBP за это ничего 
не было. Это означает, что корпоративное 
право работает теперь в России.

Интересно, что прошло малозамечен
ным подписание соглашения между «Рос
нефтью» и ExxonMobil о стратегическом 
 сотрудничестве не только на арктическом 
шельфе, принадлежащем РФ (а ведь речь 
идет о проекте совершенно нового класса 
в Арктике), но и возможность для «Росне
фти» участвовать в проектах ExxonMobil 
в Техасе и Мексиканском заливе.
— Как вы думаете, правильно ли, 
что цена на газ привязана к нефти?
— У этой привязки есть определенная ис
тория, которая стала складываться, когда 
на рынке появился новый продукт — газ, 
приходящий по трубе, но это была сделка 
между двумя партнерами, которым нужно 
было както договариваться об объектив
ном способе определения цены. Тогда же 
стало понятно, что нужно договориться 
о цене долгосрочно, лет на 20. Никакого 
объективного маркера, сколько этот газ 
должен стоить, нет. Поэтому была выбра
на нефть, как очень хорошо торгуемый 
глобальный товар. Нефть казалась удоб
ным маркером, она сыграла свою полез
ную роль.

Сейчас, когда рынок гораздо более на
сыщенный по поставкам и производите

лям, когда много разного газа, много раз
ных покупателей, существует конкурен
ция как на стороне покупателей газа, так 
и на стороне поставщиков, газ, наверное, 
уже способен сам определять собствен
ную цену.
— Ваше отношение к осенним выем
кам документов в европейских компа
ниях «Газпрома»?
— Выемки документов делались у трей
динговых подразделений «Газпрома», это 
компании, принадлежащие «Газпрому», 
но зарегистрированные в Болгарии, Гер
мании и т. д., и работают они на внутрен
нем рынке всех этих стран по правилам 
этих рынков.

То есть европейские регуляторы напа
дают не на большой «Газпром», который 
изза границы поставляет газ по тем це
нам, которые европейскому рынку, мо
жет, и не нравятся, но что они могут сде
лать, а на вполне европейские компа
нии, о которых было озвучено мнение, 
что они пользуются своими специаль
ными отношениями с большим «Газпро
мом», возможностями по закупке газа на 
специальных условиях для антиконку
рентного поведения.

Механизм долгосрочных оптовых пос
тавок не затрагивается, он является пред
метом отдельного разговора.
— В таком случае какими могут быть 
последствия?
— Неизвестно. Это попытки заставить «Газ
пром» стать сговорчивее. Отчасти это сви
детельствует о политическом активизме 
европейских регуляторных органов, кото
рые пытаются силовым образом насадить 
у себя более конкурентную среду для энер
гетических товаров. Но насколько этот ак
тивизм будет результативен, посмотрим.
— Когда бы надо было отменить на
лог на добычу полезных ископаемых 
(НДПИ) на добычу углеводородов 
в России?
— Его не надо отменять… В большинстве 
стран НДПИ в той или иной форме есть. 
Кроме того, уровень НДПИ в России, 22% 
от стоимости, разумен, не слишком высок. 
НДПИ как налог вполне уместен. Вот если 
бы вы спросили, когда нужно отменить эк
спортную пошлину на нефть…
— Это мой следующий вопрос.
— Вчера. Три года назад. Вообще ее не 
 вводить. То есть пошлину вводить не надо 
было. Пошлина — очень вредный налог. 
Впрочем, сейчас отказ от экспортной пош
лины будет сильным шоком. Слишком 
долго прожили. Но к 2020 году от этого 
нужно уходить.

Шельфовые проекты на этих налого
вых условиях разрабатывать невозможно. 
— Как вы относитесь к такому утвержде
нию, что на сегодняшний день в углево
дородном бизнесе главное купить, при
обрести новые месторождения? И пре
жде всего борьба идет за новые ме сто
рождения в России и по всему миру.
— По всему миру — это не совсем так. В Рос
сии это опятьтаки изза весьма искажаю
щей картину налоговой системы. Дело в 
том, что на новом месторождении еще есть 
какойто шанс договориться с государством 
о разумном налоговом режиме, государст
во готово входить в положение и давать 
льготы, признавать, что нефть дорогая.

Поэтому иностранцы идут на те же 
шельфовые проекты, дорогие и сложные, 
они всетаки идут из соображений, что уда
стся с государством на вменяемый налого
вый режим договориться.

На старых месторождениях российское 
государство не готово к послаблениям.

Но зачастую самые сливки сидят не толь
ко в новых месторождениях, но и в грамот
ном, умелом вовлечении в разработку 
сложных запасов старых месторождений.
— Можно так сказать, что на сегодняш
ний день, когда компании принимают 
решения, куда идти за месторождени
ем, за разработкой нового или же соз
давать союз с какимито другими раз
работчиками, не существует такого по
нятия, как «отдельно взятая страна», 
например Россия, Ирак и т. д.?
— Да, конечно, это бизнес совершенно 
глобальный. Причем он был глобальным 
фактически с самого начала. Например, 
разработку сахалинских месторождений 
всегда вели иностранцы. Еще в 1950е го
ды. Например, существенная часть кас
пийских промыслов принадлежала семье 
Нобель, а в 1912 году их купил Shell.
— То есть, естественно, не существует 
такого понятия, как «русский углеводо
родный магнит». Любой углеводород
ный магнит не национален.
— Да, любые углеводороды интересны. 
А дальше начинаются прикидки, с каким 
правительством работать можно, с каким 
— нельзя. Куда, в какое неприятное место 
можно сунуться, если в случае успеха там 
пообещают достаточную прибыль. Люди 
всегда готовы рискнуть определенным 
количеством капитала: а вдруг выгорит? 
Даже с самым нестабильным политичес
ким режимом.
— Где ваше мнение — между мнением 
премьера Путина, который говорит, 
что кризиса никакого нет, но если 
об этом говорить, то он может настать, 
или мнением, скажем, эксвицепремь
ера Кудрина, который говорил, что на
чинается вторая волна кризиса?
— Наверное, ближе к мнению Кудрина. 
Много весьма тревожных симптомов. 
 Осенью 2008 года все выглядело очень 
мрачно, но тогда объединенными уси
лиями кризис приглушили на время, да. 
Но совершенно явно, что не вылечили.

Беседовал Владислав Дорофеев

«Любые углеводороды 
интересны»

База роста
С начала года доля «Газпрома» в общем 
объеме добычи газа в России сократилась 
до 76,5% с 78,1% в прошлом году. И это не
смотря на то, что по сравнению соответс
твующим периодом прошлого года «Газ
пром» увеличил добычу газа в январе— 
августе 2011 года на 2,8% (до 338,5 млрд 
куб. м). При этом нефтяные и газовые 
компании, неподконтрольные «Газпро
му», увеличили производство газа за тот 
же период на 15,2% (до 88,1 млрд куб. м), 
согласно данным Минэнерго.

По данным «Газпрома», объемы прокач
ки независимых компаний по газотранс
портной системе (ГТС) увеличились в 2010 
году на 8,8%, до 64,5 млрд куб. м, из кото
рых около 53 млрд куб. м пришлось на три 
компании: «Новатэк», «Итеру» и ТНКBP.

В прошлом году независимые компа
нии добыли почти 120 млрд куб. м — это 
почти треть потребления газа в России. 
Часть этих объемов выкупает «Газпром», 
еще часть компании могут закачивать 
в пласт или использовать в качестве топ
лива для генерации на собственных про
мыслах. Но более половины добытого газа 
компаниям удается продать конечному 
потребителю в России.

Конечно, независимые компании за
интересованы в сотрудничестве с «Газпро
мом», поскольку контракт с ним дает воз
можность продавать оптом большие объ
емы газа на длительные сроки. Квота на 
выкуп газа определяет темпы разработки 
газовых месторождений и уровень утили
зации попутного нефтяного газа, получае
мого при добыче нефти.

Однако прямой доступ к покупателям 
на внутреннем рынке сулит независимым 
компаниям доходы, которых они лишают
ся, работая через «Газпром».

Например, ЛУКОЙЛ продал в прошлом 
году «Газпрому» 8,1 млрд куб. м природно
го газа с Находкинского месторождения 
с 27процентной скидкой к ставке Феде
ральной службы по тарифам (ФСТ) для 
ЯмалоНенецкого автономного округа 
(ЯНАО). В то же время конечным потре
бителям ЛУКОЙЛ продавал товарный 
газ примерно на 400 руб./тыс. куб. м доро
же. Таким образом, потенциал дополни

тельных доходов на внутреннем рынке 
можно оценить примерно в 3,2 млрд руб.

Выход на конечного потребителя газа 
для независимого производителя зависит 
от доступа к газотранспортной системе, 
который регулируется «Газпромом». Дале
ко не всем компаниям удается заключить 
долгосрочные контракты на прокачку по 
ГТС крупных объемов газа, подобных тем, 
которые имеются в распоряжении у «Но
ватэка» и ТНКBP. С другой стороны, даже 
при наличии гарантий на транспортиров
ку некоторым компаниям все равно при
ходится делиться прибылью от продаж с 
«Газпромом», так как реализация газа осу
ществляется через совместное предпри
ятие с монополистом.

Природный газ, добываемый ТНКBP 
в ЯмалоНенецком автономном округе 

(ЯНАО), продает НовоУренгойская газовая 
компания, а реализацией газа ЛУКОЙЛа 
занимается «ГазОйл трейдинг» — обе стру
ктуры наполовину принадлежат «Газпро
му». Летом стало известно, что переговоры 
о создании СП ведутся и с «Роснефтью». По
добная стратегия развития газового бизне
са напоминает схему, по которой работает 
«Газпром» на экспортных рынках в Евро
пе, где российская корпорация также со
здала множество совместных с локальны
ми операторами сбытовых предприятий, 
которым достается часть прибыли от реа
лизации газа в розницу.

Потенциал роста
Присутствие независимых поставщиков 
на российском рынке становится все бо
лее заметным. Ряд компаний в энергети
ческой отрасли, являющейся крупней
шим потребителем газа, уже полностью 
перешел на закупки у альтернативных 
«Газпрому» поставщиков.

Так, ОГК1, входящая в холдинг «Интер 
РАО», с прошлого года покупает газ у «Но
ватэка», а недавно стало известно, что со 
следующего года газ этого производителя 

будет поставляться почти на все электро
станции ОГК3, также принадлежащей 
«Интер РАО». «ЭОН Россия» (ОГК4) и «Энел 
ОГК5» покупают у независимых произво
дителей 70–80% потребляемого ими газа. 
Таким образом, вся крупная газовая ге
нерация, не принадлежащая «Газпрому», 
уже диверсифицировала своих постав
щиков газа.

Все нефтяные компании в тех или 
иных объемах снабжают своим газом 
 российскую энергетику: ЛУКОЙЛ осу
ществляет поставки на Печорскую ГРЭС, 
ТНКBP — на Нижневартовскую ГРЭС и 
электростанции «КЭСХолдинга», «Сур
гутнеф тегаз» — на Сургутские ГРЭС1 и 
ГРЭС2, «Роснефть» — на томские тепло
электроэцентрали ТГК11, а с этого года 
также на Сургутскую ГРЭС2.

Интерес самих энергетиков к закупкам 
газа у независимых компаний продолжает 
усиливаться. Летом один из руководите
лей «Квадры», обеспечивающей энергией 
все центральные регионы страны и пот
ребляющей более 6 млрд куб. м газа, за
явил, что компания рассматривает воз
можность заключения контрактов с неза
висимыми производителями, в частности 
с «Новатэком». В «Фортуме» еще год назад 
давали понять, что хотели бы видеть эту 
же газовую компанию в качестве постав
щика для строящейся Няганской ГРЭС в 
ХантыМансийском автономном округе.

Многие промышленные предприятия 
в металлургической, цементной, химичес
кой отраслях также задумываются о дивер
сификации поставок газа.

В конце прошлого года компания «Ев
рохим», крупнейший российский произ
водитель минеральных удобрений, заяв
ляла о том, что готова заключать контрак
ты с независимыми производителями га
за, такими как «Новатэк» и ЛУКОЙЛ, чтобы 
снизить себестоимость продукции.

Многие цементные заводы и металлур
гические комбинаты уже давно работают 
на газе, поставляемом компаниями, не
подконтрольными «Газпрому». Например, 
«Роснефть» снабжает краснодарский «Но
воросцемент», а «Новатэк» — Уральскую 
горнометаллургическую компанию. Пос
тавки промышленным предприятиям ин
тересны тем, что им можно продавать газ 
дороже, чем энергетикам, хотя их объемы 
потребления несколько ниже. Так, «Урал
севергаз», дочернее предприятие «Итеры», 
в прошлом и текущем годах продавал газ 
некоторым металлургическим предпри
ятиям в Свердловской области с достаточ
но высокой премией к тарифу ФСТ.

В географическом плане позиции неза
висимых газодобывающих компаний на
иболее сильны на Урале и в Западной Си
бири, то есть географически относитель
но недалеко от районов добычи. В Сверд
ловской области исторически доминиру
ет «Итера», однако в последние годы там 
обо сновался и «Новатэк». В Пермском крае 
предприятия получают газ «Новатэка» и 
ЛУКОЙЛа, потребители в ХантыМансийс
ком округе охотно покупают сухой отбен
зиненный газ, являющийся продуктом пе
реработки попутного газа, добываемого 
«Сургутнефтегазом» или ТНКBP. В прош
лом году правительство Челябинской об
ласти заключило соглашение о сотрудни
честве с «Новатэком» в сфере обеспечения 
потребителей региона энергоресурсами.

Конечно, газ независимых компаний 
поставляется в центральные регионы и 
дальше — на запад и северозапад вплоть 
до Смоленской, Ленинградской и даже Ар
хангельской областей. Но в европейской 
части экспансия сдерживается высокой 
стоимостью транспортировки, которая 
мо жет сделать нерентабельными прода
жи уренгойского газа в центральных об
ластях России.

Осенью ФСТ подготовила проект 
 приказа, в котором устанавливаются 
 значительные понижающие коэффици
енты для оплаты транспортировки газа 
на большие расстояния. Если документ 
будет принят, то в 2013 году прокачка газа 
на расстояние более 2800 км будет стоить 
на 32–41% дешевле поставок по тарифу на 
короткие расстояния, тогда как в настоя
щее время скидка составляет чуть более 
25%. В результате поставки газа с западно
сибирских месторождений независимых 
газодобывающих компаний в европейс
кую часть России станут экономически бо
лее привлекательными.

Вячеслав Мищенко,  
директор по развитию в СНГ  
Argus Media; Сергей Соколов,  
редактор еженедельника  
«Argus Топливо и энергетика»

• Argus — ведущее независимое информа-
ционно-ценовое агентство, специализирую-
щееся на оценке и анализе рынков энергоно-
сителей и других сырьевых товаров. Коти-
ровки и аналитика Argus широко использу-
ются по всему миру при заключении сделок 
купли-продажи нефти, нефтепродуктов, 
сжиженного и природного газа, биотопли-
ва, угля, электроэнергии, минеральных удо-
брений, квот на выбросы и других товаров, 
а также служат основой для расчета нало-
говых платежей, в том числе в России, офи-
циальных цен продаж и закупок.

Газовая атака
конкуренция

Независимые газодобывающие компании («Новатэк», «Итера», ТНК-BP, ЛУКОЙЛ, «Сургутнефтегаз» и др.)  
на порядок опережают «Газпром» по темпам роста добычи газа. Если динамика сохранится, годовая суммарная 
добыча газа независимыми компаниями может превысить 300 млрд куб. м через десять лет — намного раньше, 
чем прогнозирует правительство.

Присутствие независимых производителей 
на российском газовом рынке становится все 
заметнее. Ряд компаний в энергетической от
расли уже полностью перешел на закупки газа 
у альтернативных производителей. Среди них 
ОГК1, входящая в холдинг «Интер РАО»  
ФОТО ИТАР-ТАСС
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нефть и газ тенденции

Фискальные причины
Проверки вызвали серьезный ажиотаж 
в России, так как по аналогии с российс
кой действительностью могли означать 
давление на деятельность компании и 
неблагоприятное развитие ситуации в 
будущем.

В фискальной активности комиссии 
 Европейского сообщества по энергетике 
эксперты склонны были увидеть знак ре
ального давления на «Газпром», которое, 
в свою очередь, подразумевает давление 
на Россию.

Есть ряд причин считать обыски прояв
лением контроля за соблюдением моно
польного законодательства в газовой от
расли Европы. Такое мнение, в частности, 
было поддержано представителем «Газп
рома». Возможно, только такие методы 
и остались в арсенале ЕС, чтобы снизить 
опасения перед увеличением поставок 
российского газа.

Недавно комиссар ЕС по энергетике 
Гюнтер Эттингер презентовал новую вне
шнюю энергетическую политику ЕС, од
ним из ключевых моментов которой явля
ется требование стран—членов ЕС отчи
тываться обо всех новых и существующих 
двухсторонних сделках с партнерами ЕС.

Прежде чем соглашение вступит в силу, 
комиссия будет иметь право утверждать 
заранее, совместимо оно с законодатель
ством ЕС или нет. Вероятно, есть необхо
димость проверить и уже существующие 
сделки. Совсем не обязательно, чтобы сей
час в результате были выявлены серьез
ные нарушения.

Попытки ЕС диверсифицировать пос
тавки газа заканчиваются неудачно, и «Газ
пром» чувствует себя достаточно уверен
но, несмотря на постоянные требования 
отменить привязку долгосрочных конт
рактов к цене на нефть. Связи с энергети
ческими европейскими компаниями в 
последние годы за счет обмена активами 
и строительства совместных газопроводов 
постоянно укрепляются.

Первая нитка «Северного потока» запу
щена (см. материал на стр. 21). «Газпром» 
ожидает рост экспорта газа в следующем 
году на 12 млрд. куб. м — в основном за 
счет новых контрактных поставок.

Конечно, было бы наивным ожидать 
бездействия ЕС на фоне усиления пози
ций российского монополиста. С помо
щью своих партнеров из Германии «Газп
рому» даже удается реализовывать учас
тие во всей цепочке производства. Это 
добыча, транспортировка, выработка 
энергии и продажа ее конечному поку
пателю. Если доля такого присутствия 
 будет расти, то неминуемо возникнет 
 желание воспользоваться своим моно
польным преимуществом и самому на
значить цену.

Маршруты участия
Показательна ситуация на Южном ев
ропейском энергетическом коридоре. 
Не так давно флагманский проект Евро
пы газопровод «Набукко» проявил явную 
слабость. Вопервых, начало строительст
ва «Набукко» отложили на два года. Теоре
тически в случае своевременной реализа
ции российского «Южного потока» в Евро
пе могут окончательно поставить крест 
на своем проекте.

И это несмотря на существование ряда 
проектов, в частности поставки из Азер
байджана (объем около 10 млрд куб. м в 
год.). Trans Adriatic Pipeline стоимостью 
$1,7 млрд должен соединить Грецию и Ита
лию, и его предполагаемая мощность со
ставляет 10 млрд куб. м. Interconnection 
Turkey Greece Italy стоимостью $3,4 млрд 
также рассчитан на перекачку 10 млрд 
куб. м в год.

Наконец, AzerbaijanGeorgiaRomania 
Interconnector стоимостью до $4,5 млрд 
предполагает поставку из Грузии танкера
ми до 8 млрд куб. м азербайджанского газа 
в сжиженном виде в Румынию. Также BP 
совсем недавно заявила о своем проекте 
«”Набукко“ в миниатюре» для увеличения 
вариантов под итоговый выбор заинтере
сованных сторон.

Вовторых, один из участников консор
циума по строительству «Набукко», немец
кая RWE, в последнее время сильно сбли
зился с «Газпромом». «Газпром» совместно 
со своим немецким партнером уже владе
ет одним из двух австрийских подземных 
хранилищ газа в городе Баумгартен, в ко
торые теоретически должен был посту
пать газ по «Набукко».

Покупку 50% второго ПХГ запретила эти 
летом европейская комиссия. RWE с ог
ромным накопленным долгом в €28 мл
рд не скрывает, что сотрудничает с «Газп
ромом» в обмен на надежные поставки 
природного газа по конкурентоспособ
ным ценам.

Вот и получается, что из региона Сред
ней Азии и Ближнего Востока Европа мо
жет сейчас рассчитывать только на 10 мл
рд куб. м азербайджанского газа в обход 
российских трубопроводов. Но пока даже 
потенциальный рост доли «Газпрома» на 
рынке за счет проигрыша ЕС в противо
стоянии на этом направлении не дает 
российскому концерну в полной мере 
воспользоваться монопольным преиму
ществом в масштабах всей Европы без ко
операции с местными энергетическими 
компаниями. И, похоже, этот риск стал се
рьезно беспокоить Евросоюз в последнее 
время. А контрольные органы дали по
нять, что будут внимательно следить за 
недопущением подобной кооперации 
в будущем.

В середине ноября к «газовому ОПЕК», 
легальная жизнь которого началась в де
кабре 2008 года в Москве, присоединился 
Оман с экспортом СПГ на уровне 12,8 мл
рд куб. м в год. И до этого момента произ
водство СПГ участниками организации 
 охватывало порядка 80% мировых объ

емов. А ведь СПГ является наиболее реаль
ной альтернативой российскому газу.

Уже понятно, что добыча собственного 
сланцевого газа в Европе не получит ши
рокого развития. Совсем недавно британ
ская газовая компания Cuadrilla Resources 
заявила, что ее активность в применении 
гидроразрыва пласта стала причиной двух 
небольших землетрясений в районе Блэк
пула ранее в этом году силой 2,5 и 1,5 бал
ла по шкале Рихтера. То есть к риску заг
рязнения грунтовых вод химикатами при
бавляется возможность сейсмической ак
тивности. Вряд ли в Западной Европе насе
ление допустит добычу сланцевого газа.

Есть еще возможность увеличить тру
бопроводные поставки газа из Африки 
с помощью реализации Транссахарского 
магистрального газопровода мощностью 
30 млрд куб. м. Но ранее российский моно
полист уже активно высказывал интерес 
к участию в добыче газа в Нигерии и стро
ительству этого газопровода. И революция 
в Ливии с возможностью волнений в Ал
жире повысили риски в этом регионе.

Поэтому не стоит опасаться масштаб
ных проверок ЕС, так как, вероятно, они 
еще будут происходить периодически в 
будущем. Это, наверное, единственный 
способ для Европы удостовериться, что 
российский «Газпром» не злоупотребля
ет своим влиянием. И уж, конечно, Ев
ропа не намерена портить отношения 
с «Газпромом» таким образом.

Поскольку в отдаленной перспективе 
ЕС придется столкнуться с потребитель
ской конкуренцией за российский тру
бопроводный газ с Китаем и внутренним 
потреблением в России. И если с Китаем 
переговоры относительно цены на запад
носибирский газ, похоже, и до конца этого 
года не будут завершены, то постепенный 
рост внутренних российских тарифов до 
европейского ценового уровня будет, ско
рее всего, продолжен.

Идеальным в сложившихся условиях 
для Европы было бы взаимовыгодное со
трудничество с «Газпромом». При таком 
сценарии нет препятствий для российс
ких инвестиций в европейскую энергети
ку в рамках существующего законодатель
ства, а Европа инвестирует в добычу на 
российской территории, чтобы гаранти
ровать себе поставки газа. Также Европа 
могла бы предоставить технологии для 
повышения энергетической эффектив
ности в России.

Виталий Громадин,  
«Арбат-Капитал»

Газконтроль
регуляторы

Объемы поставок российского газа в Европу растут и, похоже, будут расти. Каковы же 
причины организованных комиссией ЕС в сентябре—октябре обысков в дочерних 
компаниях «Газпрома» и его европейских партнеров, заподозренных в монопольном 
сговоре. Когда последует продолжение?

Компания «Эрнст энд Янг» соста-
вила топ-10 отраслевых рисков, 
с которыми сталкивается мировая 
нефтегазовая отрасль. В резуль-
тате глобального исследования 
были опрошены 82 руководите-
ля нефтегазовых компаний из 
15 стран. К российской специфи-
ке можно отнести существенное 
участие государства в капитале 
компаний, несовершенную струк-
туру налогообложения нефтегазо-
вой отрасли, сырьевую направ-
ленность российской экономики.

Доступ к запасам: ограничива-
ющие факторы политического 
 характера и конкуренция за под-
твержденные запасы
Сочетание таких факторов, как полити
ческая нестабильность в странах Север
ной Африки и Ближнего Востока, высо
кие цены на нефть и усиление новых кон
курентов, пользующихся правительст
венной поддержкой, обусловили выдви
жение данного риска на первое место 
со второй позиции, которую он занимал 
в списке основных рисков в 2010 году. 
Кроме того, участвовавшие в опросе эк
сперты считают, что значение указанно
го риска, видимо, останется неизмен
ным до 2013 года.

Неопределенность  
энергетической политики
Во многих крупных странах—произво
дителях нефти энергетическая политика 
постоянно меняется. Необходимо отме
тить, что последствия прошлогоднего 
разлива нефти в Мексиканском заливе 
влияют на процесс регулирования до
бычи нефти на глубоководных участках. 
Ниже на одну позицию по сравнению 
с отчетом за 2010 год.

Снижение затрат
Риск, связанный с необходимостью 
сдерживать рост затрат, занимает тре
тье место второй год подряд. Операци
онные условия, в которых действуют 
 нефтегазовые компании, стали более 
сложными, и это создает как физичес
кие трудности, связанные, например, 
с глубоководным бурением или веде
нием разведки и добычи в Арктике, так 
и политические, вызванные отсутстви
ем безопасности или стабильности 
 режима в стране деятельности.

Ухудшение условий налого обло-
жения деятельности компаний
Этот риск занимает четвертую по зна
чению позицию второй год подряд. 
По мнению участвовавших в исследо
вании специалистов, он сохранит дан

ное высокое значение в течение следую
щих двухтрех лет. Складывается впечат
ление, что правительства все чаще ис
пользуют налоговые претензии (как обо
снованные, так и нет) в качестве средс
тва принуждения нефтяных компаний.

Риски в области охраны труда, 
техники безопасности и охраны 
окружающей среды
Значение указанных вопросов для пред
приятий нефтегазовой отрасли возрос
ло вследствие возросшего обществен
ного давления и усложнения задач опе

рационного характера. 32% респонден
тов из нефтегазовой отрасли отметили 
трудности, связанные с удовлетворени
ем растущих общественных ожиданий. 
Не отмечались в отчете за 2010 год.

Дефицит кадровых ресурсов
К основным факторам данного риска рес
понденты из нефтегазовой отрасли, учас
твовавшие в глобальном многоотрасле
вом исследовании, отнесли дефицит кад
ров необходимой квалификации и рост 
международной конкуренции на рынке 
привлечения высококвалифицированных 

специалистов. Выше на одну позицию 
по сравнению с отчетом за 2010 год.

Новые сложности операционного 
характера, в том числе  
связанные с работой  
в неизученных условиях
По общему мнению участников отрасли, 
легкие времена для нефтегазодобыва
ющих компаний остались в прошлом. 
Именно по этой причине возросла акту
альность риска, связанного с работой 
в неизученных условиях. Если еще три 
года назад этот риск не фигурировал 
в диаграмме бизнесрисков, в прошлом 
году был лишь на десятой позиции в рей
тинге, то в этом году он переместился 
вверх сразу на три позиции.

Изменение климата
Несмотря на то что на международном 
уровне дискуссия в отношении пробле
мы изменения климата пока не дала за
метных результатов, многие заинтересо
ванные стороны настоятельно требуют 
от нефтегазовых компаний заняться ре
шением вопросов в данной области. 
 Однако в рейтинге текущего года этот 
риск, в прошлом году занимавший пя
тую позицию, опустился на три позиции. 
Отраслевые эксперты полагают, что в те
чение ближайших трех лет степень зна
чимости рисков, связанных с изменени
ем климата, существенно не изменится.

Неустойчивость цен
В текущем году риск, связанный с неус
тойчивостью цен на нефть и газ, опус
тился на три строки с шестой позиции 
рейтинга, которую он занимал в 2010 
году. Эксперты, с которыми проводи
лись интервью, прогнозировали, что 
значимость данного риска снизится 
в период с настоящего момента по 
2013 год, несмотря на то что в послед
нее время конъюнктура энергетическо
го рынка оставалась неустойчивой.

Конкуренция, вызванная  
появлением новых технологий
Около 14% респондентов исследова
ния сталкиваются с трудностями при уп
равлении рисками, связанными с появ
лением новых технологий. Источником 
данного риска компании чаще всего на
зывают неспособность создать ориен
тированную на инновации корпоратив
ную культуру и отлаженные процессы 
внедрения инноваций. Этот риск не по
пал в отчет за 2010 год.

Александр Шитов,  
руководитель группы оказа-
ния консультационных услуг 
компаниям нефтегазового 
сектора «Эрнст энд Янг»

СрЕдСтва принуждЕния
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10 ОСНОВНЫХ НЕФТЕГАЗОВЫХ РИСКОВ-2012
ИСТОЧНИК: «ЭРНСТ ЭНД ЯНГ».

Неустойчивость 
цен

Ухудшение
финансовых
условий

Конкуренция,
вызванная появлением
новых технологий

Новые сложности
операционного
характера, в том числе
связанные с работой
в неизученных 
условиях

Дефицит кадровых
ресурсов

Сдерживание роста затрат

Риски в области
охраны труда, техники
безопасности и охраны
окружающей среды

Изменение
климата

Неопределенность
энергетической
политики

Доступ к запасам: 
ограничивающие факторы 
политического характера 
и конкуренция 
за подтвержденные запасы

Повышение уровня Снижение уровняОтсутствие изменений

 Топ10: риски в нефтегазовой отрасли. Динамика сравнения
№ Международные компании Российские компании
1 Доступ к запасам: ограничивающие факторы Доступ к запасам: ограничивающие факторы 
 политического характера и конкуренция политического характера и конкуренция 
 за подтвержденные запасы за подтвержденные запасы

2 Неопределенность энергетической политики  Ухудшение условий налогообложения 
  деятельности компаний

3 Снижение затрат  Неустойчивость цен 

4 Ухудшение условий налогообложения Низкая эффективность инвестиций* 
 деятельности компаний

5 Риски в области охраны труда, техники Снижение затрат  
 безопасности и охраны окружающей среды

6 Дефицит кадровых ресурсов Дефицит кадровых ресурсов

7 Новые сложности операционного характера,  Риски в области охраны труда, техники 
 в том числе связанные с работой безопасности и охраны окружающей среды 
 в неизученных условиях

8 Изменение климата  Неопределенность энергетической политики

9 Неустойчивость цен  Новые сложности операционного характера,  
  в том числе связанные с работой в неизученных 
  условиях

10 Конкуренция, вызванная появлением  Конкуренция, вызванная появлением  
 новых технологий новых технологий

*Риск, специфичный для российских нефтегазовых компаний.

В Европе потребность в российском газе будет 
расти. Поэтому выемка документов, проверки 
и другие надзорные и фискальные действия 
 европейских регуляторов в отношении «Газпро-
ма» и его дочерних компаний не прекратятся.  
И одна из причин — заставить «Газпром» стать 
сговорчивей в отношении ценовой политики   
ФОтО итар-таСС
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нефть и газ практика

рейтинг
(Окончание. Начало на стр. 1)

Андрей Бородкин напо
минает, что основными потен
циальными потребителями 
«Ямал СПГ» являются Китай, 
Индия и Тайвань, однако в бли
жайшие пять лет в список им
портеров войдет еще ряд стран 
ЮгоВосточной Азии и Латинс
кой Америки. «В 2010 году объ
ем мировых поставок СПГ уве
личился на 21% и будет расти в 
дальнейшем,— говорит анали
тик.— В такой ситуации разви
тиe производства СПГ весьма 
перспективно».

Традиционный 
ньюсмейкер
В конце года интерес к «Газпро
му» традиционно обостряется. 
Европа внимательно следит, 
как складываются отношения 
монополии с транзитными го
сударствами — Украиной и Бе
лоруссией. Акционеры гадают, 
к чему им следует готовиться: 
к новогоднему ралли или оче
редному провалу в стоимости 
акций концерна. Ну а рядовым 
российским гражданам остает
ся лишь прикидывать, по ка
ким ценам придется платить 
за газ в январе.

В этом году к традиционным 
причинам интереса к «Газпро
му» прибавились эксклюзив
ные. В ноябре российский газ 
пошел в Германию по газопро
воду «Северный поток», проло
женному по дну Балтийского 
моря, но незадолго до этого 
Брюссель омрачил торжество, 
проведя обыски в европейских 
«дочках» компании и офисах ее 
партнеров. То есть Европа пока
зала, что новому газопроводу 
рада, но о «Третьем энергетичес
ком пакете» просит не забывать.

На этом фоне инвестицион
ный рейтинг «Газпрома» за ми
нувшие три месяца снизился 
на 0,57. Аналитики не забыли 
о том, что в дополнение к евро
пейским проблемам «Газпрому» 
пока так и не удалось получить 
доступ на китайский рынок.

Андрей Полищук из ФГ 
«БКСсервис» полагает, что в те

кущем году уже не стоит ожи
дать новостей о подписании 
контракта с Китаем: «Скорее 
всего, переговоры затянутся 
на длительное время. ”Газп
ром“ не готов идти на сущест
венные уступки, так как запад
носибирский газ поступает в 
Европу по существенно более 
высоким ценам». Аналитик 
 надеется, что «Газпрому» и ки
тайской компании CNPC уда
стся сблизить свои позиции 
по цене в случае поставок га
за с дальневосточных место
рождений.

Неприятности поджидали 
«Газпром» и дома. Как выясни
лось, даже после ухода Алексея 
Кудрина из правительства Мин
фин не потерял способности 
выдвигать идеи, направленные 
на усиление налогообложения 
«Газпрома». Так, заместитель 
министра финансов Сергей Ша
талов сообщил о планах привя
зать налог на добычу полезных 
ископаемых (НДПИ) для газа к 
международным ценам на газ, 
как это уже сделано в случае с 
НДПИ на нефть.

Елена Савчик заметила, 
что пока оценивать влияние 
возможной реформы на газовые 
компании рано, так как оно бу
дет зависеть от коэффициентов 
в формуле расчета. Тем не менее 
в последние два года наб лю да
лась отчетливая тенденция, на
правленная на увеличение на
логовой нагрузки на газовую от
расль. Таким образом, вполне 
вероятно, что формула НДПИ 
может оказаться неблагоприят
ной для компаний отрасли.

Юрий Когтев,  
Валентина Лукина, 
RusEnergy

В составлении рейтинга прини
мают участие: Дмитрий Алек
сандров (IG UNIVER Capital), Денис 
 Борисов (Номосбанк), Андрей 
 Бородкин (ИФК «Солид»), Виталий 
Крюков (ИФД «Капиталъ»), Вадим 
Митрошин (ФК «Открытие»), 
Сергей Вахрамеев (ИФК «Метро
поль»), Андрей Полищук (ФГ «БКС
сервис»), Елена Савчик, Вячеслав 
Буньков (ИГ «Атон»), Василий 
 Танурков (ИК «Велес Капитал»).

Целевое 
удорожание

Ценовой консенсус
В начале октября на заседании 
в Совете федерации и. о. минис
тра финансов Антон Силуанов 
объявил, что в случае, если 
средняя цена на российскую 
нефть в 2012 году окажется ни
же $93 за баррель, правительс
тву придется сокращать финан
сирование новых программ и 
использовать остаток Резервно
го фонда (планируется, что к 
концу 2011 года он составит 
1,6 трлн руб.).

Но такого падения чиновни
ки не ждут. Минэкономразви
тия, которое отвечает в прави
тельстве за макроэкономичес
кий анализ и снабжает государ
ственные ведомства прогноза
ми, сохраняет в качестве офи
циального базового (умеренно
оптимистичного) варианта про
гноз с ценой нефти $97–101 за 
баррель, сообщили RusEnergy 
в министерстве.

Нефтяные компании смо
трят в будущее осторожнее. 
 ЛУКОЙЛ заявлял о планах зало
жить в свой бюджет на 2012 год 
прогнозную цену на уровне 
$90–92 за баррель. «Башнефть» 
сверстала бизнесплан на следу
ющий год исходя из $90. После 
того, как во второй половине 
2008 года цена на нефть мень
ше чем за шесть месяцев упала 
со $140 до $40 за баррель, к лю
бой эйфории на рынке россий
ские нефтяники относятся с по
дозрением. И, по признанию 
одного из российских топме
неджеров, чувствуют себя уве

ренно только тогда, когда их 
прогнозная цена совпадает 
с прогнозом Shell или Exxon.

«В своих оценках мы учиты
ваем консенсуспрогноз круп
нейших игроков нефтяного 
рынка, инвестиционных бан
ков, международных экономи
ческих и финансовых органи
заций — таких как Междуна
родное энергетическое агентс
тво, Организация стран—экс
портеров нефти (ОПЕК), МВФ, 
Всемирный банк, IHS Global 
Insight, Bureau van Dijk и дру
гих»,— объяснили RusEnergy 
в Минэкономразвития.

При этом МЭР особо не вни
кает в методики расчета и сос
тавления прогнозов междуна
родными экспертами. «Нефть 
— это биржевой товар, а для 
всех этих банков и организа
ций — важный объект инвес
тиций, поэтому у них, конечно, 
есть современные модели, ко
торые работают в режиме ре
ального времени,— объясняет 
сотрудник Минэкономразви
тия.— А мы нефтью не торгуем 
и не видим смысла в том, чтобы 
самим разрабатывать такие мо
дели. Нам достаточно ориенти
роваться на консенсуспрогноз 
и некоторые свои расчеты по 
фундаментальным рыночным 
показателям».

Самостоятельно в России 
пытаются прогнозировать це
ны на нефть лишь независи
мые экспертные организации, 
которые предупреждают, что 
2012 год может оказаться оче

редным кризисным годом, ког
да цена на нефть упадет гораздо 
ниже 90долларовой отметки. 
Однако этим пессимистичес
ким прогнозам не доверяют 
ни в российском правительс
тве, ни в отечественной нефте
газовой отрасли. Сначала эти 
организации «должны быть 
признаны, заработать автори
тет у специалистов», а уж потом 
их прогнозную цену ведомство 
включит в консенсус, говорят в 
Минэкономразвития.

Методика прогноза
Все прогнозы начинаются с вы
явления темпов роста ВВП по 
миру в целом и по конкретной 
стране; далее прогнозируются 
численность населения и душе
вой прирост ВВП; эти данные 
ложатся в основу следующего 
этапа — прогноза энергопот
ребления, и в частности пот
ребления нефти. Затем подсчи
тывается потенциальный объ
ем добычи нефти и выявляется 

соотношение между спросом 
и предложением. Это лишь та 
часть прогноза, которая отража
ет влияние фундаментальных 
факторов на нефтяные цены.

Но фундаментальными фак
торами не объяснить резкие 
 перепады цен, обусловленные 
биржевым характером нефти, 
например такие, как во второй 
половине 2008 года. Поэтому 
вся магия кроется во второй час
ти любого специализированно
го прогноза, представляющей 
собой ретроспективный анализ 
фактических цен и попытку вы
строить аналогичную кривую в 
будущем, опираясь на исход по
добных ситуаций в прошлом, 
помноженное на анализ как 
долгосрочных, так и конъюнк
турных факторов.

Так, Межотраслевая группа 
экспертов (МГЭ) во главе с Ва
лентином Поминовым анали
зирует качественный состав и 
процентное соотношение не
рыночных сил, двигающих це
ну. Например, сравнительный 
вклад различных факторов в об
щий скачок мировой цены не
фти на $38 за баррель (исполь
зуется маркер WTI), который 
имел место с января по июнь 
2009 года, может быть выражен 

следующим образом. «45% от 
этого прироста цена обязана 
спекуляциям, 25% — увеличе
нию доли замыкающей нефти 
(финальные поставки нефти, 
без которых нельзя покрыть 
потребление) изза ограниче
ния экспорта ОПЕК, 20% — ожи
данию скорого выхода из рецес
сии, 10% — ослаблению курса 
доллара»,— отмечает МГЭ в сво
ей программной работе «Как 
обеспечить предсказуемость 
мировой цены нефти».

Особняком стоит нейрон
ная модель Института энер
гетической стратегии (ИЭС). 
«Мы заметили, что через каж
дые 10–12 лет цены на нефть 
взлетали на несколько десят
ков процентов и потом пада
ли»,— отмечает директор инс
титута Виталий Бушуев. Доми
нирующими факторами, кото
рые влияли на флуктуации, 
были каждый раз разные: во
енные конфликты, природ
ные катаклизмы, отраслевые 
кризисы. Неизменным оста
вался цикл. На вопрос, почему 
же цикл составляет именно 
10–12 лет, Виталий Бушуев от
вечает: «Вы будете смеяться, 
но это связано с солнечной ак
тивностью».

Как показало исследование 
ИЭС, каждые 10–12 лет солнеч
ная активность достигает кри
тического значения. При этом 
увеличивается напряженность 
общественной жизни, что вы
ражается либо в военных конф
ликтах, либо в экономических 
кризисах, которые, в свою оче
редь, дестабилизируют цену на 
нефть. Трейдеры — и те подвер
жены влиянию Солнца.

«Использование именно та
кого подхода позволило нам 
спрогнозировать кризис 2008 
года,— говорит господин Бушу
ев.— Мы уже в 2006 году гово
рили о том, что в 2008м ожи
дается всплеск цен на уровне 
$140–150, а затем резкое паде
ние». Анализируя динамику 
солнечной активности в 2011 
году, ИЭС вновь пришел к выво
ду о неизбежности стремитель
ного роста цены, что должно не
пременно смениться коррекци
ей. А нейронная модель указы
вает на затяжное падение не
фтяных котировок как раз в 
2012–2013 годы.

Трудно сказать, что для 
крупнейшего в мире экспор
тера нефти было бы лучше — 
выводить среднеарифметичес
кую составляющую из прогно
зов западных коллег, оказав
шихся неспособными пред
сказать кризис, или ориенти
роваться по Солнцу, которое 
непостижимым образом под
сказало авторам методики год 
обвала.

Если российские модели 
прогнозирования и дальше 
не будут интересовать чинов
ников и нефтяников, то у Рос
сии, несмотря на то что она 
контролирует 1/6 часть миро
вого нефтяного рынка, не поя
вится собственного мнения о 
цене на нефть, своего голоса в 
хоре предсказателей. И нашим 
стра тегам придется находить 
утешение лишь в афоризме ру
ководителя одной из крупней
ших нефтяных компаний, ко
торый изрек однажды: «Все 
прогнозы цен похожи друг на 
друга. Все они неправильные».

Наталья Тимакова, 
RusEnergy

Магия нефтяного прогноза
инструменты

В России нет официально признанной 
методики прогнозирования цен на 
нефть. Поэтому в основу бюджета-2012 
российское правительство закладывает 
прогноз западных специалистов, исхо-
дящий из стоимости нефти Urals в $100 
за баррель. Хотя отечественные экспер-
ты прогнозируют в будущем году затяж-
ное падение нефтяных цен.

Создание альянсов, приобрете
ние новых активов, регламента
ция цен, диверсификация и кон
солидация капиталов — основ
ные темы в российской нефтега
зовой отрасли в 2011 году.

«Газпром нефть»  
нашла себе Sibir Energy
Для «Газпром нефти» 2011 год прошел 
под знаком переговоров с властями 
Москвы по поводу консолидации 100% 
нефтекомпании Sibir Energy. На покупку 
почти 80% ее акций с 2009 года у мино
ритариев, структур бизнесменов Игоря 
Кесаева, Шалвы Чигиринского и Русла
на Байсарова, которые оспаривали пра
ва на них в английских судах, она успела 
потратить $2,4 млрд. Единственным ми
норитарным акционером на начало года 
оставалось правительство Москвы, вла
девшее 22,32% акций. Переговоры об 
их выкупе активизировались после того, 
как осенью 2010 года пост мэра занял 
Сергей Собянин. До этого столичные 
власти собирались стать блокирующи
ми акционерами нефтекомпании. Ос
новные активы Sibir Energy — 50% в СП 
с Shell Salym Petroleum Development и 
50% Moscow NPZ Holdings B.V., конт
ролирующей 95% Московского НПЗ. 
Также компании принадлежат 130 АЗС 
в Москве и области и ряд лицензий в 
ХМАО. Сделка была закрыта в феврале, 
ее сумма составила 22,39%.

Мезальянс  
«Роснефти» и ВР
Самой громкой сделкой года дол
жен был стать стратегический альянс 
«Роснефти» и ВР. В январе компании 
объявили об обмене акциями (за 9,53% 
«Роснефти» ВР отдавала 5% своих ак
ций, стоимость каждого пакета состав
ляла на тот момент порядка $8 млрд) 
и создании СП по разработке трех 
 Восточноприновоземельских участков. 
Но сделку заблокировали партнеры ВР 
по ТНКВР консорциум AAR, которому 
удалось доказать, что британская ком
пания нарушила акционерное согла
шение. На урегулирование конфликта 
с AAR у ВР было почти полгода, но в мае 
было объявлено об отказе от сделки.

Партнеры по шельфу: 
«Роснефть» + ExxonMobil
Поиск нового партнера для освое
ния арктического шельфа взамен ВР 
«Роснефть» вела недолго. В конце ав
густа было объявлено о создании стра
тегического альянса между госкомпа
нией и американской ExxonMobil, кото
рые уже работали вместе в рамках про
екта по разработке Туапсинского про
гиба на шельфе Черного моря. В при

сутствии премьерминистра Владими
ра Путина стороны договорились, что 
ExxonMobil примет участие и в разра
ботке трех Восточноприновоземель
ских участков. Она возьмет на себя за
траты на начальную геологоразведку, 
в СП ей будет принадлежать около 33%. 
При этом партнерство с американской 
компанией позволит «Роснефти» увели
чить и свое мировое присутствие: по 
соглашению она получит ряд проектов в 
американском штате Техас и на шельфе 
Мексиканского залива. С конкретными 
участками стороны должны определить
ся в ближайшие месяцы.

Премьер розничных цен
Не обошлось в 2011 году и без вмеша
тельства государства в нефтяную от
расль. Самым ярким примером стало 
фактически административное сниже
ние розничных цен на дизель, которое 
произошло в феврале после совещания 
по развитию ТЭКа, проведенного пре
мьерминистром Владимиром Путиным. 
На нем он резко раскритиковал нефте
компании за завышение стоимости не
фтепродуктов в конце 2010 и начале 
2011 годов. Больше всего премьер 
министра возмутило, что дизельное 
 топливо продавалось фактически по 
 цене бензина Аи95. Уже на следую
щий день все крупные нефтекомпании: 
«Рос нефть», ЛУКОЙЛ, «Сургутнефте
газ», ТНКВР, «Газпром нефть», «Баш
нефть» — снизили розничные цены на 
0,5–2 руб. Фактический запрет на повы
шение розничных цен продержался еще 
несколько месяцев.

«Газпром» в борьбе
В марте в отрасли фактически разразил
ся новый скандал с участием госорганов. 
В борьбу за крупное газоконденсатное 
Ковыктинское месторождение вступили 
«Газпром» и «Роснефтегаз». Продать его 
ТНКВР пыталась несколько лет, но пере
говоры с «Газпромом» так и не увенча
лись успехом. После этого компания на
чала процедуру банкротства «РУСИА 
Петролеум» (среди миноритарных акци
онеров были также ОГК3 и администра
ция Иркутской области), которая владела 
лицензий на месторождение. По закону 
покупатель имущества компании получил 
и права на его разработку. В закрытом 
аукционе приняли участие «Роснефте
газ» и «Газпром», в итоге победила газо
вая монополия, предложив на несколько 
миллиардов больше. Также «Газпром» 
договорился и о покупке у ВосточноСи
бирской газовой компании газопровода 
за 9 млрд руб. Результаты аукциона пы
тались оспорить Минэкономразвития 
и Минэнерго, в которых сочли сумму, 
предложенную «Газпромом», слишком 

большой. Однако в итоге участие в сдел
ке принял именно «Газпром», ее общая 
сумма составила порядка 35 млрд руб., 
сейчас процедура банкротства «РУСИА 
Петролеум» завершается.

Китайский расчет CNPC
Неразрешенной до конца года, видимо, 
останется и другая конфликтная исто
рия с участием «Роснефти» и «Трансне
фти». В марте стало известно, что конт
ракт на поставку 300 млн тонн нефти в 
Китай на льготных условиях, определяе
мых специальной формулой, в обмен на 
кредит в $25 млрд для «Транснефти» и 
«Роснефти», заключенный в 2009 году, 
оказался под угрозой срыва. Китайская 
CNPC с начала года не доплачивала 
«Роснефти» и «Транснефти» каждый ме
сяц по несколько миллионов долларов. 
Стороны поразному оценили коэффи
циент T, который влияет на стоимость 
прокачки нефти. После ввода в эксп
луатацию ответвления от ВСТО марш
рут поставок сократился, поэтому она 
должна быть дешевле на $13, считают 
в CNPC. Но в России действует единый 
сетевой тариф в размере 1815 руб. за 
тонну (около $65), поэтому стоимость 
прокачки уменьшаться не должна, убе
ждены в «Транснефти». «Роснефть» и 
«Транснефть», по неофициальной ин
формации, оценивали потери от одно
стороннего пересмотра контракта до 
2030 года в $11,3 млрд и $16,9 млрд 
 соответственно. При этом в монополии 
заявляли о том, что рассматривали воз
можность обращения в международные 
суды. Конфликт пытался несколько раз 
урегулировать вицепремьер Игорь Се
чин. Однако ему удалось добиться толь
ко частичного погашения задолженнос
ти. В октябре стороны заявили, что до
стигли компромисса, однако никаких 
официальных документов на этот счет 
так пока и не подписано.

Как «Сургутнефтегаз» 
заработал €0,5 млрд
В конце мая завершилась длившаяся 
почти два года попытка «Сургутнефтега
за» вступить в права акционера венгер
ской MOL. Российская компания при
обрела 21,2% ее акций в 2009 году у 
австрийской OMV за €1,4 млрд. Но все 
это время венгерские власти и менедж
мент компании фактически отказыва
лись одобрять сделку, называя ее по
пыткой недружественного поглощения 
компании, и «Сургутнефтегаз» так ни 
разу и не был включен в реестр акцио
неров. В итоге «Сургутнефтегаз» дого
ворился о продаже MOL своего пакета 
ее акций за €1,9 млрд, заработав таким 
способом €0,5 млрд.

Кирилл Мельников

ЗнакоВые дВижения

Нестабильность роста и спроса — 
таков прогноз на 2012 год МАЙК
ЛА О’РИОРДАНА, руководителя 
практики по оказанию услуг 
предприятиям ТЭКа и горнодобы
вающей промышленности компа
нии Pricewater house Coo pers.

— Каковы основные тенденции и 
обсуждаемые темы в российской 
и мировой нефтегазовой отрасли 
в 2011 году?
— Наблюдается влияние текущей неста
бильной экономической ситуации, вклю
чая усиление долговой нагрузки на евро
пейские страны и США, а также возмож
ное снижение темпов роста экономики 
Китая и Индии. Усиливаются также опа
сения о второй волне мирового кризиса, 
которая неизбежно приведет к сниже
нию спроса на нефть и цен на нефть в 
ближайшее время. Отрасль продолжает 
следить за развитием политической си
туации на Ближнем Востоке.

С целью дальнейшего удовлетворе
ния спроса компании вынуждены рас
сматривать варианты освоения более 
отдаленных и сложных с точки зрения 
добычи нефти регионов мира, например 
Арктики и глубоководных участков океа
на. И в этом направлении основной за
дачей станет обеспечение отрасли не
обходимыми кадрами, обладающими 
большим опытом работы на соответству
ющих проектах.

Что касается России, я считаю, что 
здесь ключевыми являются два вопроса: 
инвестиции в разработку новых место
рождений и налогообложение. Объемы 
добычи на действующих российских 
месторождениях снижаются. Для подде
ржания роста добычи отрасли потребу
ется вкладывать значительные объемы 
средств в разработку новых месторож
дений, особенно в предстоящую в бли
жайшее время разведку месторождений 
в Восточной Сибири и ЯмалоНенецком 
автономном округе.

Российская экономика попрежне
му зависит от налогообложения нефтя
ной отрасли: в будущем правительству 
РФ потребуется уравновесить потреб
ности финансирования с потенциаль
ным смещением инвестиций в разра
ботку новых месторождений. Прави
тельство уже сделало первые шаги в 
этом направлении, снизив экспортную 
пошлину на сырую нефть с 66% до 60%, 
но, возможно, будут необходимы даль
нейшие реформы для стимулирования 
притока инвестиций в долгосрочные но
вые проекты.
— Назовите основные проекты 
российского ТЭКа, которые про
демонстрировали бы качествен
ный рост отрасли в 2011 году?

— В настоящее время в России реали
зуется немало проектов, направленных 
на обеспечение отраслевого роста в 
среднесрочной и долгосрочной перс
пективе. Следует отметить месторожде
ния — Приразломное (ОАО «Газпром»), 
Лабаганское и Наулское (ОАО «Рос
нефть»), Новопортовское (ОАО «Газп
ром нефть»), имени Требса и имени Ти
това, осваиваемые ОАО «Башнефть».

Очевидно, что подписанное между 
ExxonMobil и ОАО «Роснефть» соглаше
ние о проведении геологоразведки арк
тических ресурсов является стратеги
ческим для России и, вероятно, свиде
тельствует о желании правительства 
максимально использовать технический 
и операционный опыт иностранных не
фтяных компаний для решения некото
рых сложных задач российской нефтя
ной отрасли в ближайшие годы.
— Как вы оцениваете российский 
потенциал новых богатых мес
торождений углеводородов?
— Доступ к высококачественным ресур
сам мирового уровня — это основная 
проблема, стоящая перед нефтегазовы
ми компаниями. С этим вопросом непос
редственно связан вопрос экономичес
кого и геополитического риска, обуслов
ленного стремлением использовать воз
можности неразработанных регионов.

В России существует несколько отно
сительно слабо разработанных регионов, 
в первую очередь в прибрежных райо
нах,— Арктика, полуостров Ямал, Черное 
море, в меньшей степени —  Сахалин и, 
наконец, Восточная Сибирь, где строится 
нефтепровод Восточная Сибирь—Тихий 
океан). В общем и целом в России сущес
твуют огромные возможности и одновре
менно существует значительный интерес 
со стороны иностранных компаний.

— Что вы думаете о перспективах 
СРП в России?
— Маловероятно, что будет наблюдаться 
скольнибудь значительный рост СРП, 
пока существенно не вырастет актив
ность иностранных компаний в России. 
В среднесрочной и долгосрочной перс
пективе, если Россия будет развивать 
свои наиболее технологически сложные 
месторождения, особенно находящиеся 
на континентальном шельфе арктичес
ких морей и в Восточной Сибири, уни
кальный опыт первых российских СРП 
может опять оказаться востребованным.
— Почему иностранные компании 
приходят в Россию (несмотря на 
недостатки в законодательстве, 
коррупцию, высокие цены вхож
дения в бизнес и прочие претен
зии со стороны инвесторов)? Или 
все это связано с получением вы
годы от «коротких» продаж?
— Количество обнаруживаемых крупных 
месторождений углеводородов в мире 
снижается, из них многие находятся в 
развивающихся странах, где правовой 
режим только формируется, что приво
дит к существенной неопределенности 
для принятия решений об участии в раз
работке таких месторождений.
— Каков ваш прогноз цены на 
нефть в 2012 году?
— Если бы знал, не сказал бы…
— Какие основные вопросы будут 
стоять перед нефтегазовым ком
плексом в 2012 году?
— Феномен сланцевого газа, или «слан
цевого бума», попрежнему будет при
влекать к себе внимание по мере от
крытия все большего числа месторож
дений с коммерческими запасами 
сланцевого газа (в США и, возможно, 
Европе). До нас еще дойдет немало но
востей из США о потенциальных проры
вах в технологии добычи трудноизвле
каемой нефти. Ожидаются дебаты от
носительно того, достигли ли цены на 
нефть «нового нормального уровня» 
(выше $80 за баррель). Остается зави
симость между уровнем цен и крупными 
инвестициями в разработку относитель
но неизученных районов, реализацией 
государственных программ стимулиро
вания отрасли и оптимизации налого
вых режимов. «Открытие» арктических 
вод для ведения геологоразведочных 
работ вызовет большой интерес и будет 
сопряжено с трудностями (технически
ми и экологическими) шельфового бу
рения. В центре внимания остается си
туация на Ближнем Востоке, а также 
кризис евро. Замедление экономики 
(если это произойдет) в Китае может 
оказать, по крайней мере, краткосроч
ное воздействие на цены.

Записал Владислав Дорофеев

ВтоРая Волна ожиданий

В России, несмотря на то что она 
контролирует шестую часть миро-
вого нефтяного рынка, до сих пор 
нет ни собственного мнения о цене 
на нефть, ни методики ее прогнози-
рования  Фото ReUteRs

По мнению Майкла О’Риордана, 
развитие нефтегазового комплек-
са в России в ближайшем будущем 
будут определять две темы — ин-
вестиции в разработку новых мес-
торождений и налогообложение   
Фото PRicewateRhoUsecooPeRs
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• Газопровод «Северный по
ток» (Nord Stream) идет через 
акваторию Балтийского моря 
от бухты Портовая (район 
Выборга в Ленинградской об
ласти) до побережья Германии 
(район Грайфсвальда). Протя
женность — около 1,2 тыс. км. 
Среди акционеров — ОАО «Газ
пром» (51%), немецкие E.ON 
Ruhrgas (15,5%) и Wintershall 
AG (15,5%), голландская N.V. 
Nederlandse Gasunie (9%), фран
цузская GDF Suez (9%). Общая 
стоимость проекта состави
ла €8,8 млрд. Первая нитка 
символически запущена с тер
ритории Германии 8 ноября 
2011 года. В настоящее время 
«Газпром» занимает около чет
верти газового рынка в Европе.
• «Винтерсхалл Холдинг 
 ГмбХ» (Wintershall Holding 
GmbH) — 100% дочернее пред
приятие концерна BASF 
(г. Людвигсхафен, Германия), 
более 75 лет занимается поис
ком и добычей нефти и газа в 
Европе, Северной Африке, Юж
ной Америке, России и Прикас
пийском регионе. Разворачива
ется геологоразведка в Персид
ском заливе. В компании заня
то более 2 тыс. сотрудников 
из 35 стран. Через совместные 
предприятия с ОАО «Газпром» 
(компании WINGAS и WINGAS 
TRANSPORT) Wintershall яв
ляется ведущим игроком 
на рынке газоснабжения на 
рынках Германии и Европы.

— Когда акционеры компа
нии ждут первых дивиден
дов от проекта «Северный 
поток»?
— Компания «Винтерсхалл» 
стала первой иностранной 
компанией, поддержавшей 
проект. Мы были той глухой 
лягушкой, что добиралась до 
вершины горы, не слушая тех, 
кто говорил, что это невозмож-
но. Наши исследования под-
твердили, что «Северный по-
ток» — это наиболее эффектив-
ный транзитный путь для рос-
сийского газа. В мае управляю-
щий директор компании Мат-
тиас Варниг в интервью телека-
налу Russia Today сообщил, что 
проектный срок окупаемости 
составит 14–15 лет.
— А ваше видение «Южного 
потока», акционером которо
го компания стала в марте?
— Когда ситуация на мировых 
рынках не отличается стабиль-
ностью, очевидной становится 
необходимость инвестиций в 
надежное обеспечение транс-
портировки энергоресурсов. 
Именно «Южный поток», на 
наш взгляд, сможет обеспечить 
дополнительные гарантии на-
дежного снабжения энергоре-
сурсами Южной Европы. Мы 
обладаем уникальным опытом 
реализации подобных проек-
тов и сможем оказать не только 
инвестиционно-финансовую, 
но и технологическую подде-
ржку проекту. «Винтерсхалл» 

примет участие в строительст-
ве морской части газопровода.

• Планируемая проектная 
мощность газопровода «Юж
ный поток» на первом этапе 
31,5 млрд куб. м газа в год, 
максимальная — 63 млрд 
куб. м. Длина трубы по рос
сийской территории состав
ляет 4150 км, морского участ
ка — около 940 км, базового 
маршрута по территории 
Евросоюза Побережье Болга
рии—Сербия—Венгрия—Слове
ния—Австрия — 1,7 тыс. км. 
От основной трассы предпо
лагаются отводы в Хорватию 
и Македонию, рассматрива
ется вариант строительст
ва ветки через Грецию в Ита
лию. На текущий момент уже 
завершено ТЭО морского учас
тка и сухопутных участков 
в странах, через которые 
пройдет труба. Сейчас идет 
разработка проектной доку
ментации. Ввод газопровода 
в эксплуатацию ожидается 
в 2015 году.

— Какой видится кривая па
дения (или повышения) 

спроса на газ в ближайшие 
три, пять, десять лет в Евро
пе? В мире?
— Суммарный рост спроса на 
энергоносители до 2030 года 
может составить 45%. Основ-
ным источником роста, на 
наш взгляд, станут азиатские 
страны. Спрос на газ в Европе 
будет расти. По данным Кемб-
риджской ассоциации энерге-
тических исследований, им-
порт природного газа в ЕС к 
2015 году возрастет до 420 мл-
рд куб. м, а в 2020 году уже со-
ставит 470 млрд куб. м, что на 
42% больше, чем в 2009 году.

На наш взгляд, природный 
газ сегодня оптимальное реше-
ние для обеспечения энергети-
ческой безопасности Европы. 
Это экологически чистая энер-
гия по доступным ценам.

В Германии на сегодняшний 
день около 5 млрд кВт электро-
энергии производится с помо-
щью солнечных панелей — это 
примерно 1% необходимого 
нам электричества. Германия 
— страна с самым большим ко-
личеством солнечных батарей. 

С середины 1990-х годов в эту 
область было инвестировано 
€23 млрд. Но в этом нет особой 
пользы, если это развитие мо-
жет поддерживаться лишь мил-
лиардными субсидиями. Эффе-
ктивность выглядит иначе.

Общая сумма инвестиций 
в «Северный поток» — €7,4 млрд. 
Мощность газопровода соста-
вит 55 млрд куб. м природного 
газа в год. Это значит, что один 
газопровод в состоянии обес-
печить энергией, сопостави-
мой с тем объемом, который 
производят 40 атомных элект-
ростанций, 50 электростан-
ций, работающих на угле, или 
160 тыс. ветроэнергетических 
установок. 

А если сравнивать эффек-
тивность «Северного потока» 
с транспортировкой сжижен-
ного газа, то для того, чтобы 
доставить объем газа, который 
будет прокачиваться по транс-
балтийской магистрали в год, 
понадобилось бы 600 танке-
ров с СПГ.

Главным критерием должна 
оставаться эффективность.

К тому же атомная энергия, 
на которую в Европе возлага-
ли большие надежды, после 
страшных событий в Японии 
переживает серьезный кризис, 
и пока неизвестно, как именно 
будет развиваться атомная 
энергетика в дальнейшем.
— В чем ошибка «Газпрома», 
что он упускает, настаивая 
на формуле «бери или пла
ти» (take or pay)?
— Я бы, наверное, не стал 
 называть это ошибкой. Боль-
шинство контрактов, по кото-
рым работает «Газпром», долго-
срочные, то есть российская 
сторона гарантирует своим 
потребителям определенное 
количество топлива вне зави-
симости от текущей рыночной 
конъюнктуры. В основе всех 
соглашений и контрактов ле-
жит взаимовыгодный подход. 
Претензии по поводу take or 
pay возникали в основном в 
2009 году после кризиса, когда 
спрос на энергию в Европе зна-
чительно снизился. Сейчас мы 
видим, что на мировых рын-

ках нарастает напряженность, 
в том числе из-за сложной ситу-
ации в арабских странах. Кро-
ме того, мы испытываем нарас-
тающую конкуренцию за энер-
горесурсы со стороны развива-
ющихся стран, прежде всего 
Китая. Евросоюзу нужно гаран-
тировать поставки энергоре-
сурсов, и расширение сотруд-
ничества с Россией может су-
щественно снизить наши рис-
ки. Стабильность поставок 
энергоресурсов является ос-
новой для нашего будущего.
— Как вы можете объяснить 
природу сентябрьских обыс
ков в дочерних компаниях 
«Газпрома»?
— Могу лишь сказать, что в до-
черних компаниях ОАО «Газп-
ром» и «Винтерсхалла» обыс-
ков не было.
— Что вы думаете по поводу 
недооцененности газа на 
мировом углеводородном 
рынке?
— Если говорить о текущей си-
туации на рынке, то газ дейс-
твительно недооценен. При пе-
ресчете основных углеводоро-
дов, нефти и газа, на их тепло-
творную способность сегодня 
цена газа составит всего поряд-
ка 70% от цены нефти. Экспор-
теры газа стремятся к тому, что-
бы цена газа стала сопоставима 
с ценой нефти. Рано или позд-
но это произойдет.

Недооцененными являют-
ся и уникальные характерис-
тики природного газа как са-
мого экологически чистого 
из ископаемых видов топлива. 
При выработке одной едини-
цы энергии из природного га-
за выделяется меньше углекис-
лого газа, чем у всех известных 
энергоносителей. Использова-
ние природного газа может 
стать самым эффективным ин-
струментом для достижения 
глобальных климатических 
целей по снижению углеводо-
родных выбросов в атмосферу 
помимо внедрения энергоэф-
фективных технологий и раз-
вития возобновляемых источ-
ников энергии.
— Ваша оценка налогового 
климата в России.

— Национальная налоговая по-
литика — это внутреннее дело 
России. Для компаний, вклады-
вающих средства в долгосроч-
ные проекты, как это делает 
«Винтерсхалл», важно, чтобы 
налоговая политика и налого-
вые системы были надежными 
и не подвергались сильным из-
менениям. Вполне возможно, 
что повышение налогов на до-
бычу полезных ископаемых в 
России, которое в настоящее 
время обсуждается и, в частнос-
ти, коснется «Газпрома», повли-
яет и на наши проекты. Не ис-
ключено, что оно окажет силь-
ное влияние на экономическую 
эффективность уже сделанных 
и планируемых инвестиций. 
— Как вы оцениваете инвес
тиционную составляющую 
российской экономики? 
А если в сравнении с Чили, 
где вы работали?
— «Винтерсхалл» работает в 
России уже более 20 лет. За эти 
годы мы инвестировали в эко-
номику России сотни милли-
онов евро и реализовали не 
один совместный проект. Все 
эти годы нам всегда удавалось 
договариваться с нашими рос-
сийскими партнерами. Само 
появление отдельного депар-
тамента «Винтерсхалла», кури-
рующего проекты в России,— 
яркое свидетельство того, что 
нам комфортно работать в Рос-
сии, мы готовы вкладывать де-
ньги и видим здесь будущее.

Я бы не стал сравнивать Рос-
сию и Чили. Но у меня сложи-
лось впечатление, что бюрок-
ратические барьеры, препятс-
твующие предприниматель-
ской деятельности, в Чили не-
множко ниже, чем в России. 
 Хотя немецкие компании при-
выкли иметь дело с бюрокра-
тическими барьерами.
— Основной риск в нефте
газовой отрасли связан с ог
раниченностью запасов и 
ме сторождений, а основная 
бизнесвозможность — с раз
ведкой и разработкой место
рождений. Это про Россию, 
как вы думаете?
— Это абсолютно стандартное 
правило. Критерии, о которых 

вы говорите, носят не нацио-
нальный, а отраслевой харак-
тер. Все предприятия отрасли 
сталкиваются со схожими про-
блемами вне зависимости от 
их географического месторас-
положения. Помимо ограни-
ченности запасов и месторож-
дений одним из основных 
рисков является также доступ 
предприятий к существую-
щим запасам. Например, в 
этом году мы все были свиде-
телями многочисленных ситу-
аций нестабильности в стра-
нах Северной Африки и Ближ-
него Востока, оказавших су-
щественное влияние на ресур-
сный рынок. С другой сторо-
ны, сегодня развитие техноло-
гий, совершенствование биз-
нес-процессов, ожидаемый 
высокий спрос на энергоноси-
тели позволяют добывающим 
компаниям идти в регионы, 
деятельность в которых ранее 
считалась рискованной и вы-
сокозатратной. Другой важной 
задачей является повышение 
дебита на существующих мес-
торождениях.
— Судя по вашему карь
ерному росту, вы человек 
 преуспевающий, чего это 
стоит с точки зрения напря
жения сил, расходования 
времени, жертв в отноше
нии семьи и др.?
— Моя карьера сложилась, и, 
что немаловажно, я все время 
оставался частью одной ком-
пании. Работая внутри одной 
компании, не надо тратить до-
полнительных сил и времени 
на адаптацию. Кроме того, я 
всегда имел счастье иметь хо-
роших сотрудников, ведь ус-
пех не достигается в одиночку. 
Несомненно, чем-то приходит-
ся жертвовать. Мой рабочий 
график предполагает огром-
ное количество поездок по все-
му миру, иногда — в самые от-
даленные его уголки, но я ста-
раюсь соблюдать баланс меж-
ду работой и личной жизнью. 
Надеюсь, мне это удается, но 
наверняка об этом лучше мог-
ла бы сказать моя жена.

Записал  
Владислав Дорофеев

«Спрос на газ будет расти»
партнеры

На протяжении уже двух недель по пер-
вой нитке подводного газопровода 
 «Северный поток» в Европу беспере-
бойно подается российский газ. Руко-
водитель нового департамента «Рос-
сия» акционера проекта «Северный по-
ток» компании «Винтерсхалл» Марио 
Мерен полагает, что немецкие акцио-
неры не ошиблись, поддержав пять лет 
назад инициативу «Газпрома».

Марио Мерен полагает, что рано или поздно цена на газ станет  
сопоставима с ценой на нефть  ФОТО ВиНТЕРСхалла
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нефть и газ практика

Условия достижения
Главная цель госпрограммы — обес
печить «энергетически безопасное 
развитие национальной экономики» 
за счет добычи на шельфе к 2030 году 
40–80 млн тонн нефти и 190–210 мл
рд куб. м газа в год. За следующие 20 
лет объем накопленной добычи не
фти и конденсата должен составить 
380–1250 млн тонн нефти и конден
сата и 1–2,6 трлн куб. м газа. У прог
раммы есть два сценария развития — 
инновационный и инерционный, 
 которые различаются вариантами 
 налогового стимулирования работы 
на шельфе, притом что Минприроды 
признает «экономическую неэффек
тивность его разработки при действу
ющем законодательстве».

Поэтому при применении первого 
варианта ведомство предлагает уста
новление специального фискального 
режима для шельфа: НДПИ взимается 
по ставке 10% от стоимости добытого 
сырья, налог на прибыль — 20% от об
лагаемой прибыли, нулевая ставка 
налога на имущество.

На шельфе могут работать ком
пании, имеющие соответствующий 
опыт и без иностранного участия. 
Сейчас на российским континенталь
ном шельфе работают 26 компаний, 
являющихся пользователями 65 ли
цензий. В основном это дочерние 
структуры «Роснефти» и «Газпрома», 
которые по российскому законода
тельству имеют эксклюзивные пра
ва на офшорные проекты.

До конца года к «Роснефти» 
и  «Газпрому» присоединится «Зару
бежнефть», к которой будет присоеди
нена государственная «Арктикморне
фтегазразведка». Также работать на 
шельфе есть право и у «Газпром неф
ти», которая в 2005 году, еще называ
ясь «Сибнефтью», приобрела 75% 
«ТНКСахалин», чтобы довести до 
100% в 2009 году.

В числе прочих мер, необходимых 
для эффективного освоения шельфа, 
Минприроды предлагает снять огра
ничения для работы на нем частных 
российских компаний. Однако для 
иностранных инвесторов они все рав
но сохранятся.

Но всем ясно, что даже при условии 
выделения до 2030 года 5–6 трлн руб. 
в рамках принятой госпрограммы на 
развитие нефтегазовых шельфовых 
месторождений без иностранных пар
тнеров госкомпании с разработкой 
шельфа, где сосредоточено порядка 
80% ресурсов российских углеводоро
дов, не справятся. Поэтому компании 

сейчас активизируют поиск и привле
чение партнеров для работы по освое
нию шельфа.

Реальные контакты
Согласно госпрограмме по развитию 
шельфа, «Роснефть» претендует на бо
лее чем два с половиной десятка мес
торождений. Сразу же после того как 
сделка с ВР провалилась (см. матери
ал на стр. 20), «Роснефть» начала пе
реговоры с американской компани
ей Exxon Mobil о создании СП по ра
боте в Арктике. «Роснефти» будет 
принадлежать 66%, затраты на гео
логоразведку на начальном этапе, 
 которые составят $2–4 млрд, возьмет 
на себя ExxonMobil, которая уже яв
ляется оператором в СРПпроекте 
«Сахалин1». Получив новый проект 
в России, американская компания 
откроет новый рынок для «Роснеф
ти»: по соглашению о стратегичес
ком альянсе «Роснефть» войдет в ряд 
проектов по добыче сланцевой не

фти в Техасе и геологоразведочных 
— на шельфе Мексиканского залива.

У «Роснефти» есть еще ряд проек
тов, по которым сейчас ведутся пере
говоры с иностранными компаниями. 
Прежде всего это блоки «Магадан1», 
«2», «3». По информации ”Ъ“, наиболее 
вероятным партнером «Роснефти» в 
этом проекте будет одна из японских 
компаний — Mitsubishi или Mitsui. 
Среди возможных претендентов ки
тайские Sinopec или CNPC.

А в прошлом году «Роснефть» до
говорилась с американской Chevron 
о совместном изучении и разработ
ке Вала Шатского в Черном море. 
 Результаты сейсмики Chevron не 
удовлетворили — компания сочла, 
что коммерческих запасов на Вале 
Шатского нет, и не стала подписы
вать с «Роснефтью» окончательный 
вариант договора по его разработке. 
Сейчас «Роснефть» ведет переговоры 
с рядом других иностранных компа
ний, которым может быть интересна 
работа на Черном море.

Реальным претендентом на Вал 
Шатского является итальянская ENI. 
По словам источников ”Ъ“, близких 
к «Роснефти», переговоры с ней ве
дутся уже несколько месяцев. Но как 
и в случае с ExxonMobil, госкомпа
ния также рассчитывает от ENI полу
чить доступ к международным акти
вам, в частности к ее проектам в Ли
вии. Решение о партнерстве по Валу 
Шатского может быть принято уже 
до конца года.

Планы «Газпрома» и «Газпром не
фти» не менее амбициозны. Газовый 
концерн собирается до 2030 года по
лучить на разработку шельфа восемь 
лицензий, а его дочерняя нефтяная 
структура — еще пять. Самый круп
ный проект на данном этапе — Шток
мановское месторождение, которое 
«Газпром» (51%) разрабатывает совме
стно с Total (25%) и Statoil (24%).

«Газпром нефть» будет оператором 
принадлежащего «Газпрому» Прираз
ломного месторождения. И сейчас 
рассматривает возможность сотруд
ничества с южнокорейской KNOC. 
Источник, близкий к нефтекомпа
нии, говорит, что речь идет скорее 
о партнерстве в добывающих проек
тах в Западной и Восточной Сибири, 

но не исключено, что начнется об
суждение и шельфовых проектов, 
когда будут получены лицензии.

Поделиться опытом с «Газпром не
фтью» может и Shell. В июне стороны 
подписали соглашение, по которому 
компании рассмотрят возможность 
совместной работы на месторожде
ниях Западной Сибири, других ре
гионов России и третьих странах. 
У «Газпром нефти» и Shell уже есть 
опыт сотрудничества: их СП Salym 
Petroleym Development разрабаты
вает группу Салымских месторожде
ний. Источник ”Ъ“, близкий к Shell, 
говорит, что компания ведет перего
воры с рядом нефтекомпаний о рабо
те на российском шельфе, в том чис
ле, конечно, с «Газпром нефтью».

Активный поиск партнеров для 
 разработки шельфа ведет и «Зарубеж
нефть». Компания подала заявку на по
лучение лицензии на Тюлений блок 
в Каспии и проявляет интерес к двум 
участкам в Печорском и Баренцевом 
морях. Глава «Зарубежнефти» Николай 
Брунич говорил, что «для снижения 
рисков при работе в Баренцевом море 
могут быть привлечены французская 
Total и норвежская Statoil», с которы
ми она работает на Харьягинском мес
торождении.

Для другого же участка у «Зарубеж
нефти» есть еще более давний парт
нер — PetroVietnam, с которой она 
30 лет ведет добычу на шельфе Вьет
нама. Одним из условий совместной 
работы является возможность для 
вьетнамской компании иметь добы
вающие проекты в России. Российс
кое СП «Зарубежнефти» и PetroViet
nam «Русвьетпетро» ведет добычу на 
СевероХоседаюском месторождении 
на ЦентральноХорейверском подня
тии. При этом «Зарубежнефть» сей
час претендует на ряд новых блоков 
на шельфе Вьетнама. Источник ”Ъ“, 
близкий к госкомпании, говорит, что 
PetroVietnam очень заинтересована 
и в офшорных проектах в России: «Ус
пех ”Зарубежнефти“ в стране во мно
гом зависит и от возможностей для 
PetroVietnam в России, поэтому эта 
компания является очень вероятным 
партнером на одном из шельфовых 
блоков».

Константин Мельников

Встречи на шельфе
подряд

В России готовится к принятию государственная программа освоения нефтега-
зовых месторождений на российском шельфе. Планируется потратить на эти 
цели в течение 20 лет 5–6 трлн руб. При этом ясно, что без иностранных партне-
ров госкомпании с разработкой шельфа не справятся.

9 декабря внеочередной совет 
директоров головной компании 
ТНК-ВР TNK-BP Ltd планирует 
рассмотреть вопрос о начале 
юридического процесса против 
компании ВР и ее представите-
лей в совете директоров, и тогда 
тлеющий конфликт между рос-
сийскими и британскими акцио-
нерами может вновь усилиться.

Желание денег
Миноритарии «ТНК-ВР Холдинга», пыта-
ющиеся добиться компенсации от сры-
ва сделки между ВР и «Роснефтью», по-
терпели первое существенное пораже-
ние в суде, который отказал им в исках 
на общую сумму более $16 млрд.

Иски миноритариев являются лишь 
частью масштабного конфликта между 
BP и «Альфа-Акссес-Ренова» (AAR, сов-
ладелец «ТНК-BP Холдинга») из-за на-
мерения британской компании создать 
альянс с «Роснефтью» путем обмена ак-
циями и организации СП для работы на 
шельфе Арктики. AAR сочла, что BP на-
рушила соглашение акционеров «ТНК-
ВР Холдинга», исключив из партнерства 
с «Роснефтью» ТНК-ВР. Консорциум 
обратился в Стокгольмский арбитраж 
с требованием запретить сделку, и суд 
запретил ее. Однако ВР и «Роснефть» 
отказались от сделки еще до этого ре-
шения. При этом источники на рынке 
отмечают, что именно AAR может стоять 
за действиями миноритариев.

11 ноября арбитражный суд Тюменс-
кой области отказал в иске миноритари-
ям «ТНК-ВР Холдинга», добивающимся 
компенсации за срыв сделки между ВР 
и «Роснефтью». Суд отказался принять 
иск шести миноритарных акционеров 
против двух членов совета директоров 
«ТНК-ВР Холдинга», представляющих 
 интересы ВР,— Питера Энтони Чероу и 
Ричарда Скотта Слоана. От них заявите-
ли требовали возмещения убытков на 
87,1 млрд руб. ($3 млрд). В иске объя-
снялось, что из-за топ-менеджеров в 
сделке ВР с «Роснефтью» не предпола-
галось участия «ТНК-ВР Холдинга». При-
чиной отказа стало то, что по закону иск 
против членов совета могли подавать 
только акционеры, совокупно владею-
щие 1% акций компании.

Надеждой миноритариев до послед-
него момента оставалось присоедине-
ние к их иску самого «ТНК-ВР Холдинга». 
Совет директоров компании рассматри-
вал этот вопрос 24 октября, но принял 
отрицательное решение. В ответ мино-
ритарии в начале ноября подали в Ар-
битражный суд Тюменской области ис-
ковое заявление о признании решения 
совета директоров незаконным. Пос-
кольку в голосовании участвовали заин-
тересованные лица — те самые Питер 
Энтони Чероу и Ричард Скотт Слоан. 
По мнению истцов, если бы их голоса 
не учитывались при подведении итогов, 
то совет директоров «ТНК-BP Холдинга» 
присоединился бы к иску.

Совет директоров компании состо-
ит из девяти членов, один из которых 
не принимал участия в голосовании 
24 октября. Согласно публично раскры-
той «ТНК-ВР Холдингом» информации 
о проведенном заседании совета, по 
итогам голосования о присоединении 
к иску миноритариев четыре участника 
высказались за, четыре — против.

Тогда же, 11 ноября, Тюменский суд 
отказал миноритарию «ТНК-ВР Холдин-
га» Андрею Прохорову в иске к BР и ее 
структуре BP Russian Investments Limited 
о возмещении ущерба в 409 млрд руб. 
($13,6 млрд). Господин Прохоров заяв-
лял, что BР и ее дочерняя компания «до-
бились отклонения советом директоров 
TNK-BP Limited предложения об участии 
«ТНК-ВР Холдинга» в стратегическом 
партнерстве ВР—”Роснефть“». Причем 
в ходе разбирательства сумма требова-
ния увеличилась в разы. Изначально она 
составляла 87 млрд руб., затем иск вы-
рос до 154,284 млрд руб. ($5 млрд), 
а позже и до 409 млрд руб.

Нежелание шума
Отказы, конечно, могут быть обжалова-
ны, поскольку они лишают истцов шан-
са на получение хоть каких-то средств 
от ответчиков. Но параллельно в судах 
Тюмени и Омска уже сейчас рассматри-
вается более десятка апелляционных 
и кассационных жалоб миноритариев 
«ТНК-ВР Холдинга». По мнению юрис-
тов, их рассмотрение «может длиться 
в течение многих месяцев». При этом, 
говорят они, истцам довольно трудно 
доказать в суде связь между невозмож-
ностью участвовать в сделке и финан-
совыми потерями от этого. Кроме того, 
сложно доказать правильность оценки 
суммы. В международной практике та-
кие дела чаще всего заканчиваются ли-
бо отклонением иска, либо его внесу-
дебным урегулированием.

Можно предположить, что действия 
российской половины ТНК-ВР — это по-
пытка найти способ давления на бри-
танских партнеров. AAR хочет получить 
операционный контроль над компанией 
и будет искать для этого любые спосо-
бы. Включая подогрев упомянутых ми-
норитариев. И решения о текущем и 
дальнейшем участии в судах будут при-
ниматься согласно тому, как будет 
действовать ВР в этой ситуации.

Новым витком конфликта может стать 
начало юридического процесса со сто-
роны TNK-BP Ltd (головная структура 
ТНК-ВР) против группы компаний BP 
и ее представителей в совете ТНК-BP. 
Собрать внеочередной совет директо-
ров, где будет обсуждаться этот вопрос, 
в конце октября попросил менеджмент 
TNK-BP Ltd. Соответствующее письмо 
было разослано за подписью бывшего 
зампреда ТНК-ВР Максима Барского, 
 который покинул компанию 1 ноября.

В итоге вопрос будет рассматривать-
ся на очередном собрании совета дирек-
торов 9 декабря. Менеджмент ТНК-ВР 
уже нанял две юридические компании, 
которые проводят оценку действий ВР 
при попытке создания стратегического 
альянса с «Роснефтью» в начале года.

Если вопрос о начале процесса будет 
одобрен, иски к BP и менеджерам, пред-
ставляющим ее в совете, могут быть по-
даны в Высокий суд Лондона и суд Бри-
танских Виргинских Островов, а к главе 
ВР Роберту Дадли — в том числе в один 
из российских, так как «нарушение было 
связано с бизнесом в России».

По сути, все судебные разбирательс-
тва напоминают конфликт акционеров 
ТНК-ВР в 2008 году, который был связан 
с тем, что иностранный партнер ограни-
чивал развитие компании. Кроме того, 
AAR настаивало на паритетном управле-
нии «ТНК-ВР Холдингом», предлагая бри-
танцам поделиться властью. Обвиняя по 
ходу британское руководство ТНК-ВР 
в дискриминации российских граждан 
в компании. Тогда конфликт длился око-
ло девяти месяцев. В итоге обе компа-
нии официально объявили об урегулиро-
вании спорных вопросов, а ТНК-ВР под-
писала мировую с 16 менеджерами.

Новый конфликт, который произошел 
уже в 2011 году из-за сделки ВР и «Рос-
нефти», акционеры ТНК-ВР, по крайней 
мере внешне, довольно быстро уладили. 
В конце октября ВР и AAR смогли догово-
риться о новой управленческой структуре 
компании, что нивелирует договореннос-
ти, достигнутые во время первого акцио-
нерного конфликта. Один из основных 
акционеров консорциума AAR, Виктор 
Вексельберг, недавно подчеркивал, что 
«у нас в ТНК-ВР все хорошо и с ВР все хо-
рошо». А глава ВР Роберт Дадли в тот же 
день отмечал, что компания «остается 
приверженной участию в ТНК-BP и ее 
проектах в России».

Такая реакция наводит на мысль, что 
никому из акционеров не нужен публич-
ный скандал. Поэтому можно предполо-
жить, что большинство процессов будет 
проводиться «чужими руками», например 
миноритариев, которые и засылают иски 
в провинциальные суды.

Ольга Мордюшенко
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Проект «Сахалин-1», нефтезагрузочный 
терминал Exxon Neftegas Limited (дочерняя 
компания ExxonMobil) в поселке Де-Кастри 
(Хабаровский край). Опыт проекта показы-
вает, что без привлечения мировых мейд-
жоров в качестве партнеров наши госком-
пании с разработкой шельфа не справятся  
Фото ЕВгЕниЯ ПЕРЕВЕРзЕВа

Акционеры и менеджеры ТНК-ВР и ВР в последнее время говорят друг 
о друге демонстративно хорошо. Тем временем в арбитражных судах 
 Тюмени и Омска рассматривается более десятка апелляционных и касса-
ционных жалоб миноритариев «ТНК-ВР Холдинга», пытающихся добиться 
компенсации от срыва сделки между ВР и «Роснефтью»  Фото ReuteRs
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