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Обосновано, что компания ВР, являясь примером современного супермейджера, движется к
новой стратегии специализации на конкурентных преимуществах и к стратегии прибыльного
роста и сделка с Роснефтью соответствует постулируемым направлениям выбранной стратегии
будущего десятилетия.
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Глобализация мирового нефтяного комплекса
диктует необходимость все более широкого вов-
лечения в этот процесс российского нефтяного
бизнеса, развитие которого опирается на соб-
ственные огромные нефтяные ресурсы1. Однако
анализ глобализационных процессов, протекаю-
щих в этом важнейшем сегменте мировой эко-
номики начиная с конца ХХ в., показывает, что
российская нефтяная отрасль в настоящее время
все еще отстает от уровня современных стандар-
тов мирового нефтяного бизнеса и продолжает
занимать периферийное место в складывающем-
ся едином мировом нефтяном комплексе, усту-
пая по многим важнейшим показателям веду-
щим международным нефтяным компаниям.

Выравнивание баланса глобализации мирового
ТЭК требует более широкого доступа российских
компаний к зарубежным добывающим активам, НПЗ
и сетям АЗС, знаниям и технологиям, поэтому ак-
тивный выход российских компаний на зарубежные
рынки, его прямое взаимодействие с ведущими меж-

дународными нефтяными компаниями являются ча-
стью международной энергетической стратегии РФ,
провозглашенной Правительством России.

В рамках данной стратегии Правительство
РФ сделало важный шаг, одобрив покупку госу-
дарственной компанией “Роснефтью” другой
ведущей нефтяной компании “ТНК - ВР”. Эта
сделка в отрасли за последние 20 лет является
беспрецедентной:

во-первых, как следует из официально пуб-
ликуемых данных, она стала четвертой по сто-
имости сделкой в мировом нефтяном бизнесе,
превысив 55 млрд долл.2 При этом общий объем
денежных средств, затраченных на проведение
сделки, составил 61 млрд долл. (рис. 1);

во-вторых, данная сделка является круп-
нейшей в истории нефтяной отрасли по показа-
телю добавленных доказанных запасов, что под-
тверждает рис. 2;

в-третьих, Роснефть провела самую круп-
ную сделку в истории нефтяной отрасли с точки
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Рис. 1. Сделки M&A в нефтяной промышленности
Источник. Данные компаний: Reuter, Energy Monthly Deals Analysis: M&A and

Investments Trends.
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зрения объемов добычи (в настоящий момент
они составляют 1,7 млн барр./день - рис. 3).

Безусловно, данная сделка имеет большое
значение для российской экономики в целом.
Она не только приближает вхождение россий-
ской нефтяной компании в клуб мировых су-
пермейджеров, но и в значительной степени по-
вышает привлекательность российской экономики
как объекта для притока в нее иностранных ин-
вестиций. Сам факт того, что крупнейший ми-
ровой нефтяной инвестор компания ВР остается
и продолжает наращивать инвестиции в россий-
скую экономику, является серьезным основани-
ем считать Россию привлекательным центром для
иностранных инвестиций и выступает побуди-
тельным мотивом для других инвестиционных
компаний, занимавших ранее выжидательные
позиции.

Данная сделка еще раз подтвердила, что рос-
сийский нефтегазовый комплекс был и остается
крайне притягательным для прямых иностран-

ных инвестиций. Кроме того, сделка с Роснеф-
тью стала примером оптимального курса прива-
тизации. В результате ВР получила за продажу
своей пятипроцентной доли в компании ТНК-
ВР 17,1 млрд долл. и 12,84 % акций компании
“Роснефть”. При этом ВР 4,8 млрд долл. из этой
сделки направила на выкуп еще 5,66 % акций
российской компании у основного собственника -
государственной компании “Роснефтегаз”. Та-
ким образом, у BP осталось 12,3 млрд долл., при
этом ее доля в Роснефти с учетом имеющихся
акций составляет почти 20 %.

Роснефть также получила значительные пре-
имущества в результате сделки. По оценке веду-
щих инвестиционных агентств (Merrill Lynch),
сделка должна привести к росту доходов на ак-
цию с 1,12 до 1,52 долл. (рис. 4).

В результате сделки значительно возрастет c
1,4 до 8,5 млрд долл. и такой важнейший пока-
затель эффективности деятельности Роснефти,
как свободный денежный поток (FCF) (рис. 5).
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Рис. 2. Сделки M&A в нефтяной промышленности - запасы нефтяных компаний

Об
ъе
м 
до
бы
чи
, 
мл
н 
ба
рр
./
де
нь

Рис. 3. Сделки M&A в нефтяной промышленности - добыча нефти
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В результате приобретения активов ТНК-ВР
на 73 % увеличился объем запасов 2Р компании
“Роснефть” (рис. 6).

Вследствие сделки консолидированная ком-
пания “Роснефть” стала одним из мировых ли-
деров по показателям добычи и доказанных за-
пасов (рис. 7).

В результате Роснефть стала одной из круп-
нейших компаний по доказанным запасам угле-
водородов среди публичных компаний мирового

Рис. 4. Показатель доходности на акции
Роснефти до и после проведения сделки
Источник . Merrill Lynch Global Research

estimates.

Рис. 5. Изменение показателя FCF Роснефти
до и после консолидации

Источник. Merrill Lynch Global Research estimates
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Рис. 6. Запасы жидких углеводородов Роснефти
до и после консолидации

Источник. Данные компании “Роснефть”.

Рис. 7. Консолидированная позиция компании “Роснефть” после приобретения ТНК-ВР
по показателям добычи, млн барр. н.э., и доказанных запасов, млрд барр. н.э.

нефтегазового рынка. По состоянию на 31 декаб-
ря 2012 г. объем доказанных запасов углеводоро-
дов НК “Роснефть”, включая вошедшие в нее
дочерние и зависимые общества ТНК-ВР, по ито-
гам независимого аудита запасов углеводородов,
выполненного компанией DeGolyer&MacNaughton,
составил 39,08 млрд барр. нефтяного эквивален-

та, включая 30,27 млрд барр. нефти и 1 498 млрд
м3 газа по классификации PRMS3.

Производственные показатели деятельности
компании в I квартале 2013 г. зафиксировали
существенное увеличение добычи. Так, в I квар-
тале 2013 г. среднесуточная добыча нефти ОАО
“Роснефть” увеличилась на 68,2 % по сравнению
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с IV кварталом 2012 г. и составила 4169 тыс. барр
/сут. Рост добычи нефти в основном обусловлен
отражением эффекта от приобретения ТНК-ВР,
суточная добыча возросла на 0,6 %, что было
обусловлено ростом добычи на Ванкорском мес-
торождении, которое стало возможным в резуль-
тате ввода новых скважин. Общее увеличение
суточной добычи, однако, было частично ском-
пенсировано естественным снижением добычи на
месторождениях Западной Сибири и Дальнего
Востока (табл. 1).

 дальнейшая разработка находящихся в эк-
сплуатации месторождений в Западной Сибири
(Уватская группа месторождений) и в Восточной
Сибири (Верхнечонское месторождение);

 переход к освоению кластера Ванкора,
включая разработку таких месторождений, как
Сузун, Тагул и Лодочный с применением новых
технологий;

 разработка с использованием передового
опыта высоковязких нефтей и нефтей баженов-
ской свиты;

Таблица 1. Динамика добычи нефти производственными компаниями ОАО “Роснефть”
в 2012 и 2013 гг.

Безусловно, обновленная Роснефть обретет
новые возможности для развития своего добы-
вающего сегмента. Среди основных направле-
ний и приоритетов компании в этом сегменте
нефтяного бизнеса следует отметить следующие:

 дальнейшая разработка уже имеющихся
крупных месторождений, как находящихся на
стадии длительной эксплуатации (например, Са-
мотлор), так и относительно новых (Ванкор);

* Включая добычу с даты приобретения ТНК-ВР.
Источник. Рассчитано по: “ИНФОТЭК - Консалт” за соответствующие периоды 2012 и 2013 гг.

 начало разработки нефтей Баренцева и Кар-
ских морей в Арктике и пр., с опорой на опыт и
современные технологии офшорной добычи.
Остановимся более подробно на некоторых из
этих направлений.

В настоящее время Роснефть в своей струк-
туре объединила 12 нефтегазодобывающих ком-
паний: Юганскнефтегаз с его огромным Приоб-
ским месторождением, Оренбургнефть, Само-

За 3 закончившихся  
месяца 

За 3 закончившихся  
месяца 

31 марта  
2013 г. 

31 декабря  
2012 г. 

Изменение 
31 марта  

2013 г. 
31 марта  
2012 г. 

Изменение Название актива 

млн барр. % млн барр. % 
Юганскнефтегаз (Западная Сибирь) 120,8 122,9 1,7 120,8 121,4 0,5 
Самаранефтегаз 19,5 19,9 2 19,5 19,3 1 
Пурнефтегаз (Западная Сибирь) 11,9 12,5 4,8 11,9 12,8 7 
Ванкорнефть (Восточная Сибирь) 38 37,7 0,8 38 30,4 25 
Северная нефть (Тимано-Печора) 6 6,2 3,2 6 6,6 9,1 
Сахалин-1 (Дальний Восток) 2 2,2 9,1 2 2,1 4,8 
(исключая роялти и долю  
государства)   2,2  9,3 2,2 
Томскнефть (Западная Сибирь) 9,1 9,3 1,3 9,1 7,8 5,1 
Прочие Роснефть 7,4 7,5  7,4   
Саматлорнефтегаз* 4,9   4,9   
Оренбургнефть* 4,5   4,5   
Верхнечонскнефтегаз* 1,7   1,7   
ТНК Уват* 1,8   1,8   
Прочие активы ТНК-ВР 3,8   3,8   
Итого добыча нефти дочерними  
и консолидируемыми предприятиями 231,4 218,2 6 231,4 209,7 10,3 
Удмуртнефть (Центральная Россия) 5,8 6 3,3 5,8 5,8 0 
Полярное Сияние (Тимано-Печора) 0,4 0,5 20 0,4 0,5 20 
Верхнечонскнефтегаз (до даты  
приобретения ТНК-ВР) 3,1 3,4 8,8 3,1 3,1 0 
Прочие Роснефть 0,1   0,1   
Славнефть* 1,9   1,9   
Прочие активы ТНК-ВР* 0,3   0,3   
Итого доля в добыче зависимых  
предприятий 11,6 9,9 17,2 11,6 9,4 23,4 
Итого добыча нефти 243 228,1 6,5 243 219,1 10,9 
Среднесуточная добыча нефти,  
тыс. барр. / сут 4169 2479 68,2 4169 2408 73,1 
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тлорнефтегаз, Самаранефтегаз, Славнефть, Вер-
хнечонскнефтегаз, бывшую ТНК-Нягань, Пур-
нефтегаз, Нижневартовск НГ, Томскнефть, - каж-
дая из которых имеет объем суточной добычи,
превышающий 100 тыс. барр. Ключевым акти-
вом выступает Юганскнефтегаз, который распо-
лагает гигантским Приобским месторождением.
Несмотря на естественный процесс снижения
притока на новых месторождениях Юганска с
1000 барр./сут в 2007 г. до 550 барр./сут в 2011 г.,
компания рассчитывает поддержать суточный
дебит в течение нескольких лет за счет Приобс-
кого месторождения. В 1913 г. Роснефть наряду
с бурением вертикальных скважин стала приме-
нять технологию горизонтального бурения с
мультистадийным разрывом. И если в 2012 г.
Юганскнефтегаз пробурил 928 скважин, из ко-
торых только 3 были с применением данной тех-
нологии, то в 2013 г. компания намерена пробу-
рить уже 40-50 таких скважин и довести их ко-
личество в среднесрочной перспективе до 100-
150 в год.

Рост добычи Роснефть связывает с дальней-
шей разработкой и нового Ванкорского место-
рождения, введенного в эксплуатацию во вто-
рой половине 2009 г. Объединенная Роснефть
получила в дополнение к тем лицензиям, кото-
рыми владела ТНК-ВР, также ряд перспектив-
ных лицензий на разведку месторождений, на-
ходящихся в непосредственной близости к Ван-
корскому. Разработку здесь Роснефть ведет, ис-
пользуя технологию бурения горизонтальных
скважин с большой длиной участка горизонталь-
ного участка ствола, которая, несмотря на высо-
кую стоимость, тем не менее, дает значительный
приток нефти, что позволило Роснефти довести
и удерживать здесь добычу на уровне 400-
440 барр./сут (рис. 8).

На основе использования данной техноло-
гии, например, в 2010 г. эксплуатационные зат-

раты на добычу здесь были ниже (2,4 долл./барр.),
чем в среднем для Роснефти (2,83 долл./барр.) в
том же году. Роснефть планирует довести этот
показатель на Ванкорском месторождении до
2 долл./барр. на зрелой стадии освоения.

Больших усилий от НК “Роснефть” потре-
бует и дальнейшая разработка гигантского Са-
мотлорского месторождения, которое до недав-
него времени эксплуатировалось двумя компа-
ниями - СамотлорНГ и ТНК-Нижневартовск.
Открытое в 1969 г., оно дало колоссальный де-
бит - 3,2 млн барр. в 1980 г. Позднее добыча на
нем стала падать. ТНК-ВР, на основе больших
инвестиций и используя современные техноло-
гии, обеспечило увеличение добычи до 600 тыс.
барр./сут перед началом естественного снижения
дебита (рис. 9).

Ба
рр
./
су
т

Годы

Рис. 8. Добыча нефти
на Ванкорском месторождении

Источник. Рассчитано по: “ИНФОТЭК - Кон-
салт”, бюллетень АНИ “Интерфакс - нефть” за со-
ответствующие годы.
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Рис. 9. Добыча нефти
на Самотлорском месторождении

Источник. Рассчитано по: “ИНФОТЭК - Кон-
салт”, бюллетень АНИ “Интерфакс - нефть” за со-
ответствующие годы.

В своем выступлении президент ОАО “Рос-
нефть” И. Сечин отметил, что компания сможет
стабилизировать добычу на Самотлоре на уров-
не 450 тыс. барр./сут4.

Среди месторождений, находящихся на ран-
них стадиях эксплуатации, которые, однако, также
требуют вложений для своей дальнейшей разра-
ботки, следует выделить Уватскую группу мес-
торождений, пущенную в эксплуатацию ТНК-
ВР в 2009 г. В 2012 г. бюджет капитальных зат-
рат на его разработку составил 85 млн долл., ко-
торые были направлены на разбуривание 9 до-
бывающих скважин и 1 разведочную скважину,
а также на строительство промыслового трубо-
провода для его соединения с узлом учета. Рос-
нефть планирует вложить здесь порядка 2 млрд
долл. в период 2012-2014 гг., которые будут ис-
пользованы в числе прочего и на строительство
производственной инфраструктуры, освоение
Восточного Увата, что позволит компании вый-
ти на уровень добычи в 10 млн т в год на Уват-
ском месторождении в Тюменской области раньше
плана - в 2015-2016 гг.5
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Среди месторождений Восточной Сибири
особо следует выделить Верхнечонское месторож-
дение, которое было введено в эксплуатацию
ТНК-ВР в 2005 г. Значимость его особенно воз-
растает в связи со строительством трубопро-
вода ВСТО, который в настоящее время прохо-
дит на расстоянии 80 км от месторождения, нефть
этих месторождений может непосредственно по-
ставляться на азиатские рынки. Суммарные ин-
вестиции ТНК-ВР в разработку Верхнечонского
месторождения уже составили 2,5 млрд. долл.
Добыча на нем выросла и в 2013 г. достигла
150 тыс. барр. /сут (рис. 10).

месторождений, будут осуществляться иностран-
ными стратегическими партнерами Роснефти, та-
кими, как ExxonMobile, Statoil и теперь уже ВР.
Exxon планирует начинать бурение первой разве-
дочной скважины в Западной Сибири в 2013 г.
и, возможно, начать добычу в 2014 г. в отложе-
ниях баженовской свиты в соответствии с ли-
цензией, полученной им в ноябре 2012 г.

Exxon и Роснефть оценивают запасы место-
рождений, подлежащих разработке в соответствии
с лицензиями Роснефти, порядка 15-20 млрд
барр.6 После присоединения BP к указанным
проектам начнется совместно с Роснефтью этап
освоения месторождений баженовской свиты в
Западной Сибири, запасы которой огромны по
мировым масштабам и троекратно превышают
запасы американских месторождений (рис. 11).

Современные технологии позволяют вести
разработку и добычу глубоководных офшорных
месторождений нефти. В своем портфеле акти-
вов Роснефть имеет значительное количество
лицензий на разработку нефтей Баренцева, Кар-
ского и Охотского морей, углеводородные ре-
сурсы которых огромны. Так, по оценке Рос-
нефти и DeGolyer & MacNaughton, потенциаль-
ные запасы здесь могут достигать 190 млрд барр.
нефтяного эквивалента (табл. 2).

Ты
с.
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/с
ут

Годы

Рис. 10. Добыча нефти
на Верхнечонском месторождении 2007-2013 гг.

Источник. Рассчитано по: “ИНФОТЭК - Кон-
салт”, бюл. АНИ “Интерфакс - нефть.

Важным направлением деятельности ОАО “Рос-
нефть” в современных условиях становится разра-
ботка запасов нетрадиционной нефти на офшор-
ных месторождениях и на суше. Огромными запа-
сами такого вида углеводородных ресурсов распо-
лагают Западная Сибирь и северные территории
страны. Роснефть и ранее планировала начинать
разработку этих ресурсов, однако их разработка тре-
бовала привлечения не только иностранных опыта
и технологий, но и финансовых средств. Теперь
первоначальные затраты на геологоразведочные
работы, связанные с поиском таких нефтяных

Мл
рд
 б
ар
р.

Рис. 11. Сравнение запасов нефти из нетрадиционных источников в США и РФ
Источник. Energy Information Administration.

Таблица 2. Предполагаемые запасы
углеводородных ресурсов офшорных

месторождений
Нефть  млрд барр. 102 54% 

Газ  трлн кубов 14 46% 
Всего  млрд барр. нефтяного эквивалента 190 100%

 Источник. Данные Роснефти, DeGolyer &
MacNaughton, Citi Bank.

Стратегия Роснефти по освоению ресурсов
шельфов предусматривает широкое привлечение
иностранных партнеров - мировых нефтяных
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мейджеров. В рамках этой стратегии Роснефть
уже заключила договоры о создании СП по сво-
им офшорным месторождениям с такими нефтя-
ными компаниями, как ExxonMobil, ENI, Statiol:

 с ExxonMobil на разведку и разработку Во-
сточно-Приновоземельского блоков 1,2,3 в Кар-
ском море и Туапсинском прогибе Черного моря;

 с ENI для освоения Федынского месторож-
дения и месторождений в Баренцевом море, а
также Западного Черноморского блока в Черном
море;

 со Statoil для изучения и освоения блока
Персеевский в Баренцевом море, а также Каше-
варовского, Лисянского и Магаданского блока 1
в Охотском море.

Начало этому процессу уже положено: в те-
чение 2012 г. была выполнена 2D-сейсмика уча-
стков 5,3 тыс. км2, проведены 3D-сейсмические
исследования на территории 3,8 тыс. км2; выяв-
лены наиболее перспективные участки, среди
которых участок Университетская, на котором уже
в 2014 г. начнется разбуривание скважины глу-
биной 2500 м, находящейся на глубине 80 м под
водой; заключено соглашение на использование
полупогружной буровой платформы.

Таким образом, новый уровень взаимодей-
ствия ведущей российской государственной не-
фтяной компании “Роснефть” с ведущими ми-
ровыми нефтяными гигантами является уникаль-
ным для нашей экономики прецедентом совмес-
тной деятельности по освоению российских оф-
шорных ресурсов на основе:

привлечения более 14 млрд долл. иностран-
ных инвестиций в разведку и разбуривание сква-
жин офшорных труднодоступных и рискованных
с точки зрения освоения месторождений;

получения российской стороной зарубеж-
ного опыта, технологий и знаний в области со-
временного нефтегазового бизнеса;

сохранения за государством контроля над
минеральными ресурсами страны;

установления точных сроков поэтапной ре-
ализации этих проектов и пр.

Важным аспектом является и тот факт, что
Роснефть получает также долевое участие в про-
ектах ExxonMobil:

 в Канаде - в разработке нефти в низко-
проницаемых коллекторах. Дочерняя компания
Роснефти “RN Cardium Oil., Inc.” уже получила
30 % акций ExxonMobil’s Hartman - компании,
которая занимается разведкой месторождений в
бассейне Cardium;

 в США - в разведке нетрадиционных ре-
сурсов в Западном Техасе;

 в США - в разведке глубоководных мес-
торождений в Мексиканском заливе7.

Обновленная Роснефть будет наращивать
свои капиталовложения не только в добычу, но
и в переработку нефти. В соответствии с про-
граммой модернизации нефтеперерабатывающих
мощностей компания “Роснефть” рассчитывает
инвестировать в нее порядка 25 млрд долл. в
период с 2010 до 2016 г. (рис. 12).

В рамках данной программы предусмотрено
не только наращивание мощностей по первич-
ной переработке нефти на НПЗ в Туапсе до
7 млн т в год, но и увеличение выпуска светлых
нефтепродуктов при одновременном сокращении
производства топочного мазута. Увеличение вы-
хода светлых нефтепродуктов будет способство-
вать росту маржи нефтепереработки компании,
размер которой, однако, зависит от применяемо-

Годы

Рис. 12. Капитальные затраты ОАО “Роснефть” в период 2005-2018 гг., млрд долл.
Примечание. С 2013 г.- прогнозные показатели.
Источник. Данные компании “Роснефть”.
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го в стране налогового режима в отношении эк-
спорта нефти и нефтепродуктов из страны. В
том случае, если уровень экспортных пошлин
сохранится в пропорциях 60/66, как это приме-
няется в настоящее время, маржа переработки
Роснефти составит порядка 9,4 долл./барр., обес-
печив при этом за 10 лет чистый дисконтиро-
ванный поток (NPV) порядка 12 млрд долл. Од-
нако если Правительство РФ в ближайший пе-
риод реализует свое намерение увеличить экс-
портную пошлину на вывоз топочного мазута с
66 % от экспортной пошлины на нефть до 100 %,
в этом случае маржа возрастет до 12,5 долл./
барр., а показатель NPV увеличится до 16 млрд
долл. При этом следует учесть, что доходы ком-
пании будут равнозначные или даже могут со-
кратиться, однако последствия для заводов, если
модернизации не произойдет, будут еще более
мрачные.

В случае, если Правительство РФ, реализуя
налоговую реформу к 2016 г., установит новый
налоговый режим 55/85/100, доходы Роснефти,
как и других нефтяных компаний РФ, сократят-
ся, и это будет стимулировать в России добычу,
причем нефтепереработка существенно потеряет
свои позиции (табл. 3).

В последние годы в НК “Роснефть” суще-
ственно растут операционные затраты в нефте-
переработке (рис. 13).

Как следует из графика (см. рис. 13), рост
расходов в нефтепереработке увеличился с 4,3
до 7,2 долл./барр. в 2011 г. и достиг 8 долл./
барр. в 2012 г. Однако следует подчеркнуть, что
этот рост расходов был связан, во-первых, с при-
обретением немецкого НПЗ Ruhr Oel (совмест-
ное предприятие с ВР) и, во-вторых, с необхо-
димостью закупки присадок для российских НПЗ
Роснефти, чтобы обеспечить новые стандарты
качества топлива в России (в соответствии с Рег-
ламентом8 на российский рынок должно постав-
ляться автомобильное топливо класса Euro4 и
Euro5). Однако, подчеркнем, что даже при со-
хранении Роснефтью своей доли в НПЗ Ruhr
Oel расходы по покупке присадок для НПЗ в
РФ сократятся, поскольку эффект от их модер-
низации скажется на сокращении расходов по
данной статье и все необходимые присадки бу-
дут производиться в стране, а не ввозиться из-
за рубежа. Кроме того, их будет требоваться в
меньшем количестве, и расходы Роснефти к мо-
менту завершения модернизации НПЗ сократят-
ся, возможно, до уровня 5,4 долл./барр., как в

Таблица 3. Прогнозируемые доходы Роснефти от модернизации
при различных вариантах налогообложения

Налоговый режим 
начиная с 2016 г. 

Маржа переработки, 
млрд долл. 

Внутренняя норма  
доходности (IRR), % 

Чистый дисконтированный  
поток (NPV), млрд/долл. 

60*/66 9,4 17 12 
60*/66**/100*** 12,5 18 16 

55/85/100 10,6 17 12 
 Примечание. (*) - пошлина на нефть; (**) - процент налога на экспорт светлых нефте-

продуктов от экспортной пошлины на нефть; (***) - процент налога на экспорт темных
нефтепродуктов от экспортной пошлины на нефть.

Источник. Citi Bank (citivelocity.com).

Годы

Рис. 13. Затраты НК “Роснефть” на нефтепереработку в период 2007-2017 гг., долл./барр.
Примечание. Начиная с 2013 г. - прогнозные показатели.
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настоящее время. В результате модернизации
структура выпуска нефтепродуктов объединен-
ной Роснефти претерпит существенные измене-
ния (рис. 14).

К 2016 г., как следует из рис. 14, модерни-
зация нефтеперерабатывающего сектора Роснефти
приведет не только к значительному росту об-
щего объема переработки нефти, но и к суще-
ственному увеличению выхода светлых нефте-
продуктов, в первую очередь дизельного топли-
ва, с 17,2 до 25,9 млн т, а также бензина с 9,4 до
15,6 млн т, при этом более чем в 2 раза сокра-
тится выпуск мазута.

В результате сделки и структурной пере-
стройки своего нефтеперерабатывающего секто-
ра Роснефть станет лидером на внутреннем оп-
товом и розничном рынках нефтепродуктов РФ,
приблизившись к европейским лидерам, таким
как Total, Shell, BP, Eni и др.

Сделка Роснефти выгодна не только россий-
ской стороне, которая, как было показано выше,
получает конкретные и ощутимые выгоды. Эта
сделка выгодна и британской стороне - нефтя-
ному гиганту компании ВР. Она вполне отвеча-
ет стратегии, которую реализуют в мировом не-
фтяном бизнесе так называемые супермейдже-
ры, или нефтяные метакорпорации, которые яв-
ляются ключевыми игроками на нефтяном рын-
ке и выполняют важнейшую роль в обнаруже-
нии новых запасов, разработке месторождений,
производстве нефти и нефтепродуктов. При этом
они были и остаются основными проводниками
инноваций и развития новых технологий в не-
фтяном секторе и в энергетическом в целом.

Следует отметить, что рост мировой эконо-
мики ставит перед супермейджерами новые гло-

бальные задачи. Так, в исследованиях компании
BP рассчитано, что мировой ВВП к 2030 г. уд-
воится и составит 150 трлн долл. При этом спрос
на углеводородное сырье увеличится на 40 %, и
основной спрос (95 %) на углеводородные ре-
сурсы будут предъявлять развивающиеся стра-
ны, прежде Китай и Индия9. Это ставит перед
нефтяными гигантами новые задачи, от реше-
ния которых будет зависеть развитие мировой
экономики, по крайней мере, в период двух бли-
жайших десятилетий:

 во-первых, это задача поддержания и уве-
личения уровня предложения, который нераз-
рывно связан с поиском и разработкой новых
крупных месторождений;

 во-вторых, отслеживание изменений в
объемах и структуре спроса на рынке нефти и
нефтепродуктов, а также его выравнивание. За
последнее десятилетие здесь произошли корен-
ные изменения: например, потребление нефти в
США достигло своего пика в 21 млн барр./сут в
2005 г., а затем снизилось до 19 млн барр./сут10,
в то время как в Китае за тот же период показа-
тели спроса увеличились с 7 до 20 млн барр./
сут11;

 в-третьих, ввод в эксплуатацию новых
крупных месторождений, которые в настоящее
время открыты на арктическом шельфе, должен
сопровождаться внедрением новых технологий
и систем контроля рисков;

 в-четвертых, все более остро встают воп-
росы экологии, и это ставит перед нефтяными
гигантами новые задачи по внедрению техноло-
гий, позволяющих добывать углеводородные ре-
сурсы, не нанося ущерба другим иссякаемым ре-
сурсам, таким как вода, кислород, не приводя к

Рис. 14. Планируемое изменение структуры нефтепродуктовой корзины
ОАО “Роснефть” к 2016 г., млн т/год

Источник. Составлено по: “Нефтяная торговля”, итоги 2012 г., данные ОАО “Роснефть”.

топливо
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увеличению эмиссии углекислого (парникового)
газа.

Следует подчеркнуть, что именно нефтяные
супермейджеры в последнее десятилетие успеш-
но продвигались в решении этих вопросов. При-
мерами может служить начало промышленной
эксплуатации месторождений сланцевого газа в
США, развитие шельфовой добычи у берегов
Китая, развитие глубоководной добычи, что при-
вело к развитию технологий, связанных с добы-
чей углеводородного сырья в условиях предель-
ных температур и давлений.

Все указанное способствовало тому, что бла-
годаря новым технологиям добыча сегодня идет
на тех месторождениях, которые еще недавно
подпадали под категорию “неизвлекаемые”, что
стало возможным благодаря образованию в кон-
це ХХ в. нефтяных гигантов, компаний, кото-
рые имели значительный отрыв по основным
показателям (объемам запасов, добычи, получае-
мым финансовым результатам) от остальных ком-
паний отрасли. Эти нефтяные гиганты присут-
ствовали во всех сегментах цепочки создания
стоимости (от апстрима до оптового и рознич-
ного звена).

Осуществляя деятельность во всех сегмен-
тах, они обладали и обладают рядом преиму-
ществ: огромными финансовыми и технически-
ми ресурсами для осуществления масштабных
проектов; трансфертным ценообразованием, по-
зволявшим получать максимальную рентабель-
ность в тех сегментах, которые на определенном
этапе приносили более высокую прибыль; воз-
можностью хеджирования операционных рисков
при реализации проектов в различных уголках
мира, а также и потенциалом для построения
мировых энергетических компаний. Глобальный
охват операций позволял супермейджерам выст-
раивать эффективные бизнес-процессы и реп-
лицировать результативные проекты в других
странах.

Однако новые экономические реалии при-
водят к тому, что конкуренция со стороны на-
циональных нефтяных компаний (ННК) в на-
стоящее время становится все более сильной12. В
этой связи и роль супермейджеров также меня-
ется - наличие специализации в области конку-
рентных преимуществ становится важным аспек-
том для обеспечения прибыльного роста и отда-
чи на вложенные капиталы акционеров.

Если раньше основной акцент для таких су-
пермейджеров, как ВР, делался на размере биз-
неса, то сегодня этот акцент смещается в сторо-
ну качества операционной деятельности13. По-
этому стратегия супермейджеров все более кон-
центрируется на следующих аспектах:

 безопасность операционной деятельности;
 развитие точечной специализации компа-

нии в наиболее перспективных направлениях, где
у нее есть конкурентные преимущества;

 отрыв от конкурентов в технологиях;
 развитие отношений с ННК и получение

доступа к новым ресурсам14.
Развитие партнерских отношений с ННК,

как следует из утверждения вице-президента ВР
Д. Синиала, имеет стратегический характер, и
нефтяной гигант - компания BP, являясь при-
мером классического супермейджера, в своей стра-
тегии проводит эту четкую линию. В данной
связи сделка BP с Роснефтью является хорошей
иллюстрацией указанных тенденций. Для ВР
результаты этой сделки будут иметь фундамен-
тальные и стратегические последствия: нефтя-
ная метакорпорация усилила позиции в россий-
ской нефтяной промышленности, что соответству-
ет ее долгосрочной стратегии. С учетом возмож-
ного приобретения Роснефтью осенью 2013 г. но-
вых активов - российского нефтяного гиганта
“Сургутнефтегаз” - ее позиции еще более уси-
лятся. Следует отметить, что с учетом необходи-
мых для сделки десятков миллиардов долларов
ВР, как акционер “Роснефти”, будет привлекать
к сделке сильных финансовых инвесторов из раз-
витых стран. При этом сохранение высокого
уровня задолженности в определенном смысле
даже выгодно британской компании, поскольку
является своего рода защитой от конкурентов,
т.е. других нефтяных метакорпораций.

Партнерство с Роснефтью имеет для ВР важ-
ное значение с точки зрения перспективного до-
ступа ВР к стратегическим ресурсам Российской
Федерации. Учитывая сложный опыт прямого
инвестирования иностранными компаниями в
добычные проекты в РФ, компания ВР имеет
отличные перспективы использования админис-
тративных ресурсов Роснефти в получении но-
вых лицензий. Причем для компании не обяза-
тельно самостоятельно входить в данные проек-
ты, достаточно иметь долевое участие на корпо-
ративном уровне в компании Роснефть и иметь
возможность ставить на свой баланс запасы, про-
порционально доле владения. Данная стратегия
представляется менее рискованной для ВР с точ-
ки зрения прав акционеров. Но, как было под-
черкнуто выше, для Роснефти доступ к техноло-
гиям ВР в сферах ее специализации имеет также
важное стратегическое значение, особенно в сфере
технологий переработки и сбыта, развития глу-
боководной добычи и уникальных технологий.

Подытоживая вышесказанное, можно отме-
тить, что компания ВР, являясь примером со-
временного супермейджера, движется к новой
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стратегии специализации на основных конкурен-
тных преимуществах и стратегии прибыльного
роста и сделка с Роснефтью соответствует по-
стулируемым направлениям выбранной страте-
гии будущего десятилетия. При этом переход
российских ВИНК, прежде всего находящихся
под контролем правительства, на новый этап раз-
вития - этап стратегического партнерства с гло-
бальными нефтяными компаниями - является
закономерным и необходимым условием выхода
на новые рубежи мирового нефтяного бизнеса,
что соответствует тенденциям глобализации ми-
рового нефтяного хозяйства.
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