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Тематическое приложение к газете  Коммерсантъ

Металлургия

— конкуренция—

Игра на понижение
Рынок ТБД переживает очередной 
драматичный период: в прошлом го-
ду мощности российских трубных з 
аводов вдвое превосходили потреб-
ности в их продукции: 5,7 млн тонн 
против 2,6 млн тонн. Огромный пе-
рекос между спросом и предложени-
ем существует давно. Фонд развития 
трубной промышленности, куда вхо-
дит «большая четверка» (Ижорский 
трубный завод «Северстали», Вык-
сунский метзавод ОМК, Волжский 
трубный завод ТМК и Челябинский 
трубопрокатный завод) совокупной 
мощностью 5 млн тонн в год, неодно-
кратно заявлял о недозагрузке и из-
бытке нового предложения.

Отношения «Газпрома» с трубни-
ками испортились в конце 2017 года, 
когда концерн начал жестко снижать 
тендерные цены на 25–30% и расторг 
действующие контракты с ведущи-

ми поставщиками. Именно в этот 
период к борьбе за заказы госмоно-
полий подключились два новых иг-
рока — «Лискимонтажконструкция» 
(мощность — 120 тыс. тонн) и Загор-
ский трубный завод (ЗТЗ; 500 тыс. 
тонн). К попыткам новичков утвер-
диться на рынке его старожилы на 
первых порах не относились серь-
езно. Многие искренне не понима-
ли, зачем Денису Сафину и его ком-
паньону Николаю Егорову (юристу и 
однокурснику Владимира Путина) в 
условиях слабого спроса открывать 
в Сергиевом Посаде новый крупный 
завод? Тем более что подмосковное 
предприятие не выпускает листо-
вой прокат и вынуждено закупать 
сырье у южнокорейской металлур-
гической компании POSCO, ММК и 
«Северстали» — своего прямого кон-
курента на рынке ТБД.

Однако вскоре от благодушного 
удивления не осталось и следа: дер-
зкие новички за счет агрессивного 

демпинга стали отбирать у конку-
рентов контракты «Газпрома». В кон-
це 2017 года ЗТЗ на условиях единст-
венного поставщика получил трех-
летний контракт от концерна на 
250 тыс. тонн ТБД в год. В ноябре ЗТЗ 
заключил рекордный по объемам 
контракт на поставку 500 тыс. тонн 
на 41,2 млрд руб. Действия новичка 
все больше раздражали участников 
рынка, ведь честной конкуренции 
становилось все меньше. Особенно 
это было заметно по тендерной по-
литике «Газпрома». Из закупок кон-
церна ТБД на 2017 год по конкурсу 
был приобретен 81%, на 2018 год — 
71%, а на 2019–2020 годы — всего 1%.

Но игра на понижение стоила 
свеч. В прошлом году благодаря по-
ставкам для строительства наземной 
части «Северного потока» и газопро-
вода «Сила Сибири» ЗТЗ произвел бо-
лее 491 тыс. тонн труб. Это в три ра-
за больше, чем в 2017 году (146 тыс. 
тонн). На ближайшие два года ком-

пания обеспечена заказами на 100%. 
Для сравнения: в 2018-м, по оценке 
ФРТП, в среднем по отрасли россий-
ские заводы были загружены толь-
ко на 40%. А ОМК и ТМК — вообще 
на 20–30%. Как полагает аналитик 
БКС Олег Петропавловский, боль-
ше других от демпинга ЗТЗ постра-
дала ТМК. Чтобы снизить долговую 
нагрузку, она недавно продала 100% 
акций IPSCO Tubulars Inc.

Интересный факт: в условиях 
профицита мощностей ЗТЗ наме-
рен увеличить производство на 
15–20%. «До 600 тыс. тонн в год»,— 
уточнил коммерческий директор 
ЗТЗ Дмитрий Симанков. При этом 
на экспорт в страны СНГ, Европы и 
Африки пойдет около 50 тыс. тонн 
труб. Примечательно, что компа-
ния не раскрывает финансовые ре-
зультаты деятельности за 2018 год. 
Поэтому узнать уровень ее рента-
бельности не представля-
ется возможным.

М
Ситуация на рынке труб большого диаметра (ТБД) с каждым кварталом становится все более  
напряженной. Основной покупатель «Газпром», пользуясь колоссальным переизбытком мощно-
стей производителей труб, фактически столкнул их лбами. Попытки Минпромторга обеспечить 
равный доступ трубников к закупкам естественных монополий пока успехом не увенчались.

— акции —

По итогам 2018 года акции боль-
шинства российских компаний 
горно-металлургического секто-
ра порадовали инвесторов, пока-
зав хороший рост на фоне роста 
прибылей и рекордных дивиден-
дов. В выигрыше оказался да-
же «Русал», санкции в отношении 
которого способствовали росту 
стоимости алюминия и снижению 
курса рубля. 2019 год также на-
чался на мажорной ноте, но есть 
большие сомнения, что по его 
итогам рынку удастся повторить 
прошлогодний успех.

Высокая маржа
Металлургам на ценовую конъюн-
ктуру жаловаться не приходится. 
В 2018 году был отмечен сущест-
венный рост цен на сталь и сталь-
ную продукцию. По мнению управ-
ляющего активами «РЕГИОН ЭсМ» 
Алексея Скабаллановича, «в основ-
ном рост был вызван действиями 
правительства Китая по снижению 
вредных выбросов в атмосферу, 
в результате чего цена на прокат-
ную сталь выросла на 40% за пер-
вые пять месяцев 2018 года, а сред-
негодовые цены по итогам 2018 го-
да оказались примерно на 34% вы-
ше, чем в 2017-м». Можно также от-
метить существенный рост цен на 
никель и палладий (26% и 21% со-
ответственно), что объясняется ро-
стом интереса к электромобилям и 
гибридным автомобилям, в произ-
водстве которых используются эти 
металлы.

Благоприятная конъюнктура по-
зволила российским металлургам 
показать хорошие финансовые ре-
зультаты. «Год был успешным для 
производителей стали, которые бла-
годаря высоким ценам на продук-
цию и слабому рублю сумели увели-
чить прибыль по сравнению с 2017 
годом»,— говорит старший анали-
тик по металлургическому сектору 
ИК «Атон» Андрей Лобазов.

«В целом в 2018 году не только 
ценовая конъюнктура была поло-
жительной, но также и курс рубля 
ослаб на 7%, что помогло металлур-
гическим компаниям нарастить 
EBITDA в среднем более чем на 
20%»,— замечает руководитель от-
дела металлургической и горнодо-
бывающей промышленности «ВТБ 
Капитала» Дмитрий Глушаков. При 
этом он обращает внимание на то, 
что маржа производителей сущест-
венно превысила нормальный для 
отрасли уровень.

Точки роста
Благоприятная внешняя конъюн-
ктура и ослабление курса россий-
ской валюты положительно сказа-
лись на динамике акций компаний 
отечественного горно-металлурги-
ческого сектора. «Несмотря на боль-
шие провалы и взлеты — в апре-
ле и сентябре—октябре соответст-
венно, в целом прошлый год акции 
эмитентов горно-металлургическо-
го сектора завершили на умеренно 
позитивной ноте,— говорит Алек-
сей Калачев.— Подъем на сырье-
вых рынках в совокупности с санк-

ционным ослаблением рубля — все 
это сыграло на руку ресурсодобыва-
ющим и экспортно ориентирован-
ным компаниям».

За 2018 год динамика акций рос-
сийских металлургических и добы-
вающих компаний в среднем на 15 
процентных пунктов (п. п.) опереди-
ла динамику акций аналогичных по 
профилю зарубежных компаний, а 
с учетом более высокой дивиденд-
ной доходности российских компа-
ний — более чем на 20 п. п., подсчи-
тал Дмитрий Глушаков. При этом он 
отмечает, что эта динамика «в 2018-
м в целом была смешанная, заметно 
различалась как в течение года, так и 
в разрезе подотраслей».

Лидером роста среди металлур-
гических компаний была компа-
ния «Евраз», которая находится в 
процессе реструктуризации долга 
и оптимизации затрат, что дало ей 
возможность заплатить дивиден-
ды на уровне других металлургиче-
ских производителей России, гово-
рит Алексей Скабалланович. «В це-
лом сектор черной металлургии не 
разочаровал инвесторов, показав 
медианную доходность около 20%, 
то есть выше индекса Мосбиржи,— 
отмечает эксперт.— Столь сильные 
результаты года напрямую связаны 
с трендами на мировых сырьевых 
рынках, качеством корпоративно-
го управления, оптимизацией из-
держек и дивидендной политикой 
компаний».

«Динамика акций сталелитейных 
компаний оправдала наши негатив-
ные ожидания во второй половине 
года, как только произошла коррек-
ция мировых цен на сталь, за исклю-
чением акций „Евраза“, которые вы-
росли более чем на 30% в 2018 году 
из-за восстановления перспектив по 
дивидендам,— отмечает Дмитрий 
Глушаков.— Однако отрицательная 
динамика акций „Северстали“, НЛ-
МК, ММК во втором полугодии была 
компенсирована двухзначной диви-
дендной доходностью за 2018 год».

Кроме того, Дмитрий Глушаков 
выделяет компании «Норильский 
никель» и АЛРОСА, положительной 
динамике акций которых способст-
вовали не только улучшившаяся це-
новая конъюнктура на металлы и ал-
мазы, но и снижение операционных 
расходов и капзатрат («Норникель») 
и совершенствование дивиденд-
ной политики (АЛРОСА). При этом у 
АЛРОСА, несмотря на незначитель-
ный рост ценового индекса на ал-
мазы в 2018 году и ухудшение цено-
вой конъюнктуры в сегменте мелко-
размерного сырья во второй полови-
не года, средняя цена реализации в 
2018 году выросла на 15% благодаря 
восстановлению ассортимента про-
даж до «нормального уровня».

Андрей Лобазов, в свою очередь, 
считает, что акции «Норникеля» за 
прошлый год прибавили более 15% 
во многом благодаря ралли цен на 
палладий, которое пришлось на ко-
нец года. Наибольшую выгоду из ро-
ста цен на сырье в 2018 году удалось 
извлечь «Норникелю», что связано со 
взрывным ростом цен на палладий 
при относительно слабой динамике 
цен на медь и никель, со-
глашается Роман Антонов.

Инвестиции  
в прибыль

 Как вышло, что металлургия стала  
базовой отраслью для создания 58% ВВП |16
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Договор дешевле денег

Минпромторг в очередной раз предложил «Газпрому» изменить стандарт закупок ТБД. Предыдущие аналогичные инициативы концерн игнорировал,  
испортив отношения с трубниками в конце 2017 года, жестко снижая тендерные цены

— инновации —

В современном горно-металлур-
гическом комплексе все чаще 
возникает потребность в приме-
нении новых технологий, кото-
рые позволяют развивать добычу 
и переработку продукции с уче-
том требований экологичности 
и экономичности производст-
ва. Потому что качественных ме-
сторождений, которые позволя-
ли бы недропользователям легко 
и с высокой маржинальностью 
добывать и перерабатывать про-
дукцию, все меньше и меньше.

Золотые дороги
Помимо ухудшения качества доступ-
ной ресурсной базы отмечается и 
рост требований потребителей к ка-
честву получаемой продукции: если 
в начале 2000-х обогащение затраги-
вало не более 30% добываемого угля 
(и то в основном идущего на нужды 
коксования), то сегодня доля необо-
гащенного угля не превышает 30%, 
притом что с того времени объем до-
бычи существенно вырос. Напри-
мер, на латиноамериканских мед-
ных месторождениях только за по-
следние десять лет содержание ме-
ди в руде снизилось на 25%, а потреб-
ность в энергии на добычу и перера-
ботку тонны руды возросла на 30%. 
С аналогичными проблемами стал-
кивается и золотодобывающая про-
мышленность. Еще в 1960-е годы на 

некоторых рудниках руда с содержа-
нием золота 7 г/т использовалась для 
отсыпки технологических дорог, а 
сегодня разработчики радуются ру-
дам с содержанием 3–4 г/т. Очевид-
но, что эти изменения требуют суще-
ственной трансформации процесса 
добычи и переработки сырьевых ре-
сурсов. Перечислить все основные 
направления внедрения новых тех-
нологий в горной и металлургиче-
ской отрасли, наверное, невозмож-
но, тем не менее стоит отметить на-
иболее широко применяемые инно-
вации, чтобы обозначить тренды.

Множество инноваций ожидает 
в ближайшие годы и саму металлур-
гию — отрасль, которая существу-
ет уже более 2 тыс. лет, до последне-
го времени развивалась путем слу-
чайного подбора параметров плав-
ки/ковки и комбинации разных эле-
ментов. Конечно, за последние 350 
лет эти знания были консолидиро-
ваны и систематизированы, и тем 
не менее даже в конце XX века созда-
ние сложных легированных сталей 
требовало высокой квалификации. 
Современные технологии открыва-
ют перед металлургами невероят-
ные перспективы.

Обучение персонала
На горных предприятиях неквали-
фицированный персонал представ-
ляет опасность не только для себя, 
но и для всего предприятия. Автор 
лично сталкивался с последствиями 

допуска к работе не подготовленно-
го должным образом персонала: ког-
да самосвалы не соблюдали скорост-
ной режим и срывались в карьер, 
когда экскаватор обваливал на себя 
часть кровли, когда бурильный ста-
нок, перемещаясь по промплощад-
ке, не свернул штангу и задел ого-
ленный провод. Нередко подобные 
ошибки оканчиваются трагически, 
кроме того, они приводят к сущест-
венным потерям дорогой горнодо-
бывающей техники. Сегодня многие 
крупные компании при приеме на 
работу новых сотрудников отправ-
ляют их в виртуальные классы, где 
на тренажерах они могут в деталях 
освоить управление сложной техни-
кой и отработать возможные нештат-
ные ситуации.

Контроль 
и осведомленность
Появление лазерных дальномеров 
существенно улучшило условия ра-
боты маркшейдеров. Если раньше 
замеры проводились с большим ко-
личеством упрощений и примерных 
оценок, то сегодня можно достаточ-
но четко выверить расстояния и объ-
емы отработанной горной массы. По-
явление беспилотников сделает эту 
работу еще более точной, что позво-
лит более качественно отслеживать 
этапы выполняемых работ и опера-
тивно управлять процессами под-
готовки запасов к выемке. Наличие 
точной привязки техники к спутни-

ковой карте позволяет не только по-
высить производительность, но и 
предупредить несчастные случаи, та-
кие как наезды, нахождение в сани-
тарно-защитной зоне взрыва.

Анализ и разведка
Во-первых, это интерпретация полу-
ченных результатов геологоразвед-
ки. В процессе работы геологи отби-
рают наиболее представительные 
пробы керна для подготовки оценки 
запасов, менее ценные данные, как 
правило, не проходят должной об-
работки. Штатные геологи, занятые 
на основных проектах компании, не 
имеют времени, достаточного для 
анализа неперспективной геологи-
ческой информации, но можно пе-
редать данные на аутсорсинг. Во-вто-
рых, предприятие ежедневно про-
изводит эксплуатационную развед-
ку, которая позволяет оценить харак-
теристики рудного тела на ближай-
шие пару суток добычи, и эта инфор-
мация порой помогает внести значи-
мые корректировки в план работ и 
представление о залегании рудного 
тела. Раньше пересмотр модели раз-
работки месторождения занимал не-
сколько месяцев и проводился раз в 
год, а то и реже. Сегодня возросшие 
возможности информационных си-
стем, а также анализ проб эксплуа-
тационной разведки могут вносить 
изменения в разработку модели ме-
сторождения фактически 
еженедельно.

Технологии будущего

с14

 15 |  Сумеют ли трубные компании  
компенсировать более чем 50-процентный 
недогруз мощностей

  14 |  Зачем «Русал» фактически тормозит  
расширение потребления алюминия  
в России

14 |  Почему нефтегазовые компании  
не хотят оплачивать утилизацию  
старых промысловых труб
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