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Ключевая энергетическая и экономическая статистика1 

Показатель 
Единица 

измерения 
6 

сен 
7 

сен 
10 

сен 
11 

сен 
12 
сен 

13 
сен 

% изменение 

WOW YOY YTD 

͔̇ͤ· ͤ͊ Ή͔͎͙͔͙ͤͪͦͤͦͫͭ͡ 

Нефть Urals ͒ͦ͡͡Φκ͋͊ͪͪΦ 113,8 113,0 112,9 113,5 114,3 114,6 0,7 0,2 9,8 
Нефть Brent ͒ͦ͡͡Φκ͋͊ͪͪΦ 114,5 114,1 114,4 115,0 115,8 116,1 1,3 1,7 8,8 
Нефть WTI ͒ͦ͡͡Φκ͋͊ͪͪΦ 95,58 96,41 96,52 97,03 97,02 98,30 2,8 8,9 -0,5 
Бензин (Европа) ͒ͦ͡͡Φκͭͦͤͤͯ 1 171 1 165 1 151 1 164 1 164 1 107 -5,5 7,8 18,3 
Дизель (Европа) ͒ͦ͡͡Φκͭͦͤͤͯ 988,8 983,0 986,3 994,5 1 002 1 002 1,3 8,6 8,4 
Мазут (Европа) ͒ͦ͡͡Φκͭͦͤͤͯ 653,1 646,6 651,8 652,4 654,6 658,5 0,8 6,2 -0,7 
Природный газ ͒ͦ͡͡Φκͭ·ͫΦ ͣ

3
 360,4 368,4 365,0 365,8 367,4 368,9 2,4 -4,4 8,9 

Электроэн. (Германия) ͔͍ͪͦ/˸ˤͭϊ; 54,42 47,43 57,52 59,43 64,50 60,02 10,3 3,5 20,3 

˴ͯͪͫ· ͍͊͡Όͭ 

Курс доллара США ͒ͦ͡͡Φκ͔͍ͪͦ 1,263 1,282 1,276 1,286 1,290 1,299 -2,8 5,3 -0,5 
Курс рубля ͔͚ͪͯ͋͡κ͒ͦ͡͡Φ 32,46 32,20 32,01 31,72 31,78 31,48 3,1 -3,7 2,3 
Курс юаня Ό͔͚͊ͤκ͒ͦ͡͡Φ 6,343 6,343 6,338 6,335 6,327 6,330 0,2 1,1 -0,6 

ˣ͙͔͍ͪ͗·͔ ͙͔ͤ͒ͫ͟· 

РТС ͍ͨͯͤͭͦ͟ 1 437 1 472 1 476 1 480 1 483 1 485 3,3 -5,5 7,5 
S&P 500 ͍ͨͯͤͭͦ͟ 1 432 1 438 1 429 1 434 1 437 1 460 1,9 24,5 16,1 
Шанхайская биржа  ͍ͨͯͤͭͦ͟ 2 052 2 128 2 135 2 121 2 127 2 110 2,8 -14,6 -4,0 

 

Рисунок 1. Цены на нефть Urals и WTI, долл./барр., 
365 дней до даты обзора 

 Рисунок 2. Цены на газ, долл./тыс. м
3
 и электр-во, 

евро/МВт·ч, 365 дней до даты обзора 

 

 

 

Рисунок 3. Цены на бензин и дизель, долл./тонну, 
365 дней до даты обзора 

 Рисунок 4. Индексы РТС и S&P 500, пунктов, 
365 дней до даты обзора 

 

 

 

 
1
 Показатели, отраженные на рисунках, аналогичны показателям в таблице. 

Цены на энергоносители – спотовые. ˹͔ͺͭΈ – ICIS Pricing, ͔ͤͺ͔ͭͨͪͦ͒ͯͭ͟· – цена f.o.b. ARA, ͙ͨͪͪͦ͒ͤ·͚ ͎͊͘ – на хабе Zeebrugge, 
пересчет в долл./тыс. куб. м по методике РЭА при теплотворной способности газа 40 МДж/куб. м, Ή͔ͭͪͦ͟͡Ή͔͎͙ͤͪΎ – средняя из 
почасовых цен (за период 9:00 – 20:00) на немецкой бирже EEX. 

Процентные изменения: WOW – за 7 календарных дней, YOY – за 365 календарных дней, YTD – с начала текущего года. 

Для валютных курсов приведены обратные котировки, но процентные изменения рассчитаны по прямым котировкам. То есть, 
положительное изменение отражает рост номинального курса валюты, указанной в заголовке строки. 

Источник данных – Thomson Reuters Datastream 
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Мировая энергетика 

˛̂̈̏̑ ̜̒̏̂̓̉̊ ̎̆̅̆̌̉  

V 7 сентября министр канцелярии президента ЮАР Коллинз Чабане объявил 

о снятии моратория на разработку сланцевого газа в регионе Кару. Это 

позволит стране использовать предположительно обширные запасы 

сланцевого газа. В тот же день Еврокомиссия опубликовала сразу три 

доклада о перспективах и рисках добычи неконвенционального газа. 

V Одна из крупнейших нефтегазовых компаний США Chesapeake Energy в 

среду, 12 сентября, объявила о продаже активов на сумму почти 7 млрд. 

долл. Причиной распродажи стало сложное финансовое положение 

компании, занимающейся разработкой сланцевых месторождений. 

V 9 сентября завершился саммит АТЭС во Владивостоке. По его итогам 

страны АТЭС приняли решение о разработке политических мер по 

снижению энергоемкости ВВП региона на 45% к 2035 г. На полях саммита 

заключен российско-японский меморандум о создании СПГ-терминала. 

Мораторий на применение гидроразрыва пласта – ключевого элемента 

разработки месторождений сланцевого газа – в ЮАР был наложен в апреле 

2011 г. Это решение было довольно ощутимым для перспектив мировой 

газовой отрасли в целом. По оценкам АЭИ США, извлекаемые запасы 

сланцевого газа в ЮАР могут составлять около 13,7 трлн. куб. м, что 

эквивалентно 75% извлекаемых запасов сланцевого газа во всей Европе, по 

данным того же источника. По таким запасам впереди ЮАР находятся только 

Китай, Аргентина, Мексика и США. Теперь в регионе Кару – именно там 

сосредоточены запасы газа – может проводиться разведка месторождений, 

хотя 11 сентября министр природных ресурсов ЮАР Сьюзен Шабангу 

предупредила, что в случае угрозы водоносному горизонту разрешение 

будет отобрано. Именно экологические риски (наряду, конечно, с 

экономическими показателями) стоят в центре обсуждения добычи 

сланцевого газа по всему миру и порой приводят к запретам на применение 

гидроразрыва пласта, как это произошло во Франции и Болгарии. 

Решение южноафриканских властей дополнительно укрепляет глобальные 

перспективы сланцевого газа, но пока не влечет принципиальных изменений 

на мировых газовых рынках – более важными представляются решения в 

Европе. На данный момент регулирование на уровне ЕС не принято, но 

работа в этом направлении ведется: 7 сентября Еврокомиссия опубликовала 

доклады об экологических последствиях разработки неконвенционального 

газа, о ее влиянии на климатические изменения и на энергетические рынки. 

Их основные выводы состоят в том, что разработка неконвенционального 

газа в лучшем случае позволит сохранить существующий уровень 

зависимости ЕС от импортных поставок газа, не допустив его повышения. При 

этом повышаются экологические риски, хотя парниковые выбросы могут 

оказаться ниже, чем при потреблении импортного газа. 

Осторожные оценки этих докладов подверглись критике сторонников 

разработки сланцевого газа. Оппонентом выступил, в частности, министр 

финансов Польши Миколай Будзановский. Это неудивительно: Польша 

планирует существенно изменить свои позиции на газовом рынке именно за 
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счет сланцевого газа. На этой неделе Будзановский заявил, что Польша 

планирует увеличить годовую добычу газа с 4 до 8 млрд. куб. м к 2019 г. 

Сейчас Польша импортирует 75% потребляемого газа. 

Актуальность рисков в сфере разработки сланцевого газа показывает пример 

американской Chesapeake Energy – второй компании в США по объему 

добычи газа. Chesapeake занимается преимущественно 

неконвенциональными источниками. За 2010-2011 гг. компания провела 

масштабные капиталовложения в сектор добычи. По информации МЭА, они 

составили 10,7 млрд. долл. Эти расходы обусловили высокий уровень 

долговой нагрузки: по данным Oil and Gas Journal, долгосрочный долг 

компании составляет 14,3 млрд. долл. 12 сентября компания объявила, что 

продает ряд активов в сфере добычи (мощностью около 900 млн. куб. м газа 

в год и около 21 тыс. барр./день жидких углеводородов), переработки и 

транспортировки газа на сумму 6,9 млрд. долл. За счет выручки от продажи 

активов компания предполагает решить проблемы с ликвидностью в 2012 г. 

и сократить долгосрочный долг. Продажи газа в условиях весьма низких цен 

на американском рынке не принесли компании ожидаемого дохода. В числе 

приобретателей добывающих активов оказались Shell и Chevron. Активы этих 

компаний имеют более диверсифицированный характер, поэтому они менее 

подвержены рискам низких цен на газ в США. Chesapeake же может не 

ограничиться этими сделками и продолжить распродажу активов в 

дальнейшем, смещая фокус операций в сторону более прибыльной нефти. 

Вопросы газового рынка затрагивались и в рамках завершившегося 9 

сентября саммита АТЭС во Владивостоке. «Газпром» и Агентство по 

природным ресурсам и энергетике Японии подписали меморандум по 

проекту «Владивосток СПГ», который, по словам Президента России 

Владимира Путина, «может превратиться в очень большой по мировым 

меркам»2. Сейчас речь идет о производстве 10 млн. т СПГ в год, что 

соответствует 13-14 млрд. куб. м газа с запуском проекта к 2016 г. 

Действительно, пока терминалов по сжижению большей мощности в мире 

насчитываются единицы: в Австралии, Индонезии, Тринидаде и Тобаго. С 

учетом масштабов рынков Японии и Кореи, на которые ориентируется 

проект, – годовое потребление газа на них сейчас составляет около 

150 млрд. куб. м – он может существенно изменить локальную ситуацию.  

Энергетическое приложение к итоговой декларации саммита 

предусматривает повышение доли природного газа в структуре 

энергопотребления региона как распространенного и «чистого» ископаемого 

топлива. Планируется также снижение энергоемкости экономик АТЭС на 45% 

с 2005 по 2035 гг. Предыдущая цель составляла лишь 25%, но к 2030 г. С 

учетом того, что развивающиеся страны Азии обеспечат более 60% мирового 

прироста энергопотребления с 2010 по 2035 гг.3, формирование работающей 

региональной политики энергоемкости могло бы внести немалый вклад в 

решение климатических проблем мира. Но пока эффективных механизмов 

принуждения к достижению целей в этом регионе, в отличие от ЕС, не 

наблюдается. 

 
2
 http://ria.ru/economy/20120909/746271882.html  

3
 ИНЭИ РАН / РЭА. Прогноз развития энергетики мира и России до 2035 года. М., 2012. С. 63. 
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ˏ ̏̕ ̋̔̒̆ȡ  ̉ ̗̎̃̆̒̓̉̉̉ ̃ ̠̟̓̇̆̌̔ ̝̎̆̓̕ ˗̜́̎́̅ 

В начале сентября власти Канады приступили к формальному рассмотрению 

громкой сделки по покупке китайской национальной корпорацией China 

National Offshore Oil Corporation (CNOOC) канадской нефтедобывающей 

компании NEXEN. Сумма сделки может составить 15,1 млрд. долл. Масштаб 

инвестиций и очередное расширение китайского присутствия в нефтяном 

секторе (начиная с 2009 г. Китай уже инвестировал в нефтедобывающий 

сектор Канады около 15 млрд. долл.) служат поводом для сомнений властей, 

но насколько сейчас Канада свободна в выборе инвестиционных партнеров? 

Это сильно зависит как от потребностей страны в инвестициях, так и от ее 

привлекательности в глазах потенциальных инвесторов.  

Западная провинция Канады, Альберта, где расположены одни из 

крупнейших в мире неконвенциональных запасов нефти, бесспорно, является 

наиболее перспективным регионом страны с точки зрения развития сектора 

и привлечения инвестиций. По оценке BP, здесь находится 169,2 млрд. барр. 

тяжелой нефти (10% от доказанных мировых запасов нефти и 96% от 

канадских запасов). Высокие мировые цены на нефть и истощение 

конвенциональных месторождений Канады усиливают позиции 

битуминозной нефти из Альберты: ее доля в добыче на протяжении 2000-х гг. 

демонстрирует стабильный рост, а с 2008 г. наметилась тенденция к 

опережающему росту инвестиций в неконвенциональный сектор (Рисунок 5).   

Рисунок 5. Динамика добыча нефти и инвестиций в Альберте, 2001-2011 гг.  

 

ˮͫͭͦ;͙ͤ͟: ˴ ͊ͤ͊͒ͫ͊͟Ύ ͊ͫͫͦͼ͙͊ͼ͙Ύ ͙͍͙͔͔͚ͨͪͦͦ͒ͭ͘͡ ͔ͤͺ͙ͭ (CAPP), StatCan 

* ˽͔͍͙͔ͪ͒͊ͪͭ͡Έͤͦ ϝϝ ˻ͼ͔ͤ͊͟ ͨͦ ͊͘Ύ͍͔ͤͤ͡·ͣ ͔͔͙ͤ͊ͣͪͤΎͣ 

Канада рассчитывает удвоить добычу битуминозной нефти к 2020 г.: с 

текущих 1,6 до 3,2 млн. барр./день (по прогнозу CAPP). На разработку своих 

природных богатств (преимущественно тяжелой нефти) стране, по словам 

премьер-министра Стивена Харпера, в ближайшее десятилетие понадобится 

более 500 млрд. долл. иностранных инвестиций. Итак, потребности в 

инвестициях в нефтяном секторе Канады более чем ощутимы. А как же 

обстоят дела с инвестиционной привлекательностью? 

Помимо обширных запасов, Канаду отличает сильная институциональная 

среда (страна политически стабильна, регулирование носит четкий и 

прозрачный характер, коррупция минимальна), развитая инфраструктура, 

благоприятный режим налогообложения, богатый опыт в разработке 

битуминозных месторождений и наличие современных технологий. 
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Нефтяной сектор играет важную роль в экономике страны. Например, в 

2010 г., он обеспечил 18 млрд. долл. государственных доходов, 

550 тыс. рабочих мест и 25% капитализации фондовой биржи Торонто 

(данные CAPP). В совокупности эти факторы способствуют формированию 

хорошего инвестиционного климата: Канада находится на второй строчке 

соответствующего рейтинга компании Behre Dolbear4, уступая только 

Австралии (2012 г.).    

Таблица 1. SWOT-анализ инвестиционной привлекательности нефтяного 

сектора Альберты 

Преимущества Недостатки 

Третьи запасы в мире (170,8 млрд. барр.) 

Сильная институциональная среда 

Развитая инфраструктура 

Благоприятный режим налогообложения 

Наличие опыта и современных технологий  

Важный сектор для экономики Канады 

Высокие издержки добычи (40-80 долл./барр.) 

Высокий уровень выбросов СО2 в процессе 

добычи 

Значительное потребление воды 

Зависимость от США как рынка сбыта  

  

Возможности Угрозы 

Растущий спрос на нефть в мире  

Диверсификация экспорта  

Развитие технологий добычи 

Реализация CCS проектов 

Гармонизация экологической политики 

Снижение мировых цен на нефть 

Сложности со строительством нефтепроводов 

Инфляция издержек добычи нефти 

Венесуэла как потенциальный конкурент 

Ужесточение экологических стандартов 

Вместе с тем, нефтяной сектор Альберты не лишен недостатков в глазах 

инвесторов. Здесь необходимо упомянуть высокие издержки добычи 

неконвенциональной нефти: для битуминозных песков они варьируются в 

пределах 40-80 долл./барр. в зависимости от способа разработки («in-situ» 

или открытые шахты). Также добыча тяжелой нефти предполагает высокий 

уровень выбросов парниковых газов (например, выбросы CO2 за полный 

жизненный цикл бензина «от скважины – до автомобиля» оценен 

Европейской комиссией в 107 гр.CO2-эквивалента/МДж) и значительное 

потребление воды. И, наконец, Канаду отличает крайне низкий уровень 

диверсификации нефтяного экспорта: 99% канадской нефти уходит в США.  

Из преимуществ и недостатков нефтяного сектора Альберты вытекают 

будущие возможности и угрозы. Возможности, в первую очередь, связаны с 

дальнейшим развитием технологий (добычи нефти, хранения и улавливания 

CO2 и т.д.) и диверсификацией экспортных путей. Основные угрозы, в свою 

очередь, кроются в ужесточении экологических требований, причем не 

только в самой Канаде. Так, если Европейский союз примет более жесткие 

экологические стандарты потребления бензина и дизеля, то часть крупных 

европейских инвесторов (Total, Statoil, Royal Dutch Shell) могут свернуть своё 

участие в проектах по добыче «грязной» нефти Альберты. Некоторое 

беспокойство вызывает в Канаде и возможность более активной политики 

Венесуэлы по привлечению иностранных инвестиций в проекты пояса 

Ориноко.  

Несмотря на отмеченные риски, нефтяной сектор Альберты сохраняет свою 

привлекательность для инвесторов, и долгосрочные прогнозы его развития, 

скорее, позитивны, как и перспективы одобрения сделки CNOOC-NEXEN. 

 
4
 Рейтинг оценивает инвестиционный климат в добывающей отрасли среди 25 стран с крупнейшими разработками полезных 

ископаемых. Можно с сожалением упомянуть о том, что Россия в нём пока занимает последнее место. 

http://www.dolbear.com/news-resources/documents
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Ближнее зарубежье и Ближний Восток: энергетика и экономика  

˛̂̈̏̑ ̜̒̏̂̓̉̊ ̎̆̅̆̌̉  

V 6 сентября Верховная Рада Украины приняла закон о размещении, 

проектировании и строительстве 3-го и 4-го энергоблоков Хмельницкой 

АЭС. Стоимость проекта оценивается в 40 млрд. грн. (почти 

5 млрд. долл.), из которых 80% планируется обеспечить за счет 

российского кредита. 

V 11 сентября Россия сделала Молдове пакетное предложение по 

поставкам природного газа. Сейчас страна покупает топливо по 

рыночным ценам. При условии разрыва молдавского энергодоговора с 

ЕС скидка может достигнуть 30%. 

V 8 сентября индийская компания ONGC Videsh Limited (OVL) в своем пресс-

релизе сообщила о подписании соглашения с американской Hess о 

приобретении доли в азербайджанской группе месторождений Азери-

Чираг-Гюнешли, а также доли в трубопроводе Баку-Тбилиси-Джейхан. 

V 7 сентября Ахмад Калебани, исполнительный директор National Iranian 

Oil Company (NIOC), сообщил, что компания получила разрешение на 

выпуск облигаций на сумму 80 трлн. риалов (около 10,5 млрд. долл.) 

Энергетическое сотрудничество России и Украины по вопросу достройки двух 

блоков Хмельницкой АЭС (ХАЭС), активизировавшееся в 2012 г., на этой 

неделе получило документальное подтверждение: Верховной Радой был 

принят закон, устанавливающий условия строительства данных 

энергоблоков, одобренный правительством Украины еще 8 августа. Ранее в 

июле было утверждено ТЭО проекта, а его стоимость определена в 

4,9 млрд. долл., из которых 80% будет привлечено за счет российского 

кредита. Планируется, что блоки (по 1 ГВт) будут достроены к 2016-2017 гг. 

Напомним, что строительство энергоблоков ХАЭС было приостановлено еще 

в 1990 г. после объявления Верховной Радой моратория на строительство 

новых АЭС на территории Украины. На сегодня строительная готовность 3-го 

энергоблока ХАЭС составляет 75%, 4-го – 28%. В июне 2010 г. Россия и 

Украина подписали межправительственное соглашение о сотрудничестве по 

их достройке. Победителем конкурса по выбору типа реакторной установки 

стал российский «Атомстройэкспорт» с реактором типа ВВЭР-1000. Начало 

реализации проекта затянулось, так как Украина долго не могла согласовать 

со «Сбербанком» условия предоставления кредита в размере 4 млрд. долл. 

Перспективы сотрудничество в газовой сфере на этой неделе обсудили 

премьер-министры России и Молдовы, Д. Медведева и В. Филата. В 

частности, Россия предложила Молдове скидку на поставляемый газ в обмен 

на погашение задолженности и денонсацию Договора об энергетическом 

сотрудничестве с ЕС, подписанного Молдовой в октябре 2011 г.  

В настоящее время Россия остается единственным поставщиком газа в 

Молдову. Если в 2008-2010 гг. газ поставлялся по цене с понижательным 

коэффициентом, то уже в 2011 г. она вышла на среднеевропейский уровень. 

Образовавшаяся задолженность перед ОАО «Газпром» формируется в 

первую очередь из-за неплатежей Приднестровья и в настоящее время 

достигает 4,5 млрд. руб.  
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Вместе с этим, ОАО «Газпром» владеет 50% АО «Молдовагаз», в 

эксплуатации у которого находится более 2,0 тыс. км магистральных и около 

20 тыс. км распределительных газопроводов. По этим же участкам 

газопроводов поставляется часть российского газа в Румынию, Болгарию и на 

Балканы. Именно поэтому российская сторона не заинтересована в том, 

чтобы Молдова применяла требования «третьего энергопакета», адаптация 

которого обязательна к 2015 г. в рамках Договора об энергетическом 

сотрудничестве с ЕС. 

На прошлой неделе были также подписаны документы о смене одного из 

участников важнейших азербайджанских проектов нефтегазового сектора. 

Индийская ONGC Videsh Limited (OVL) – дочерняя организация индийской 

государственной нефтяной компании Oil and Natural Gas Corporation Limited 

(ONGC) – приобрела долю в 2,72% в группе месторождений Азери-Чираг-

Гюнешли (АЧГ), а также долю в 2,36% в экспортном нефтепроводе Баку-

Тбилиси-Джейхан. Сделка прошла между OVL и американской Hess 

Corporation, ее стоимость составила 1 млрд. долл. Ожидается, что сделка 

будет полностью оформлена в государственных органах Азербайджана и 

закрыта в первом квартале 2013 г. Таким образом, компания Hess полностью 

выходит из азербайджанских активов. Как сообщает Грэг Хилл, президент 

Hess по разведке и добыче на международных проектах, продажа долей в 

азербайджанских проектах полностью соответствует стратегии Компании по 

сокращению в портфеле активов с небольшой долей. Для индийской ONGC 

приобретение долей в активах АЧГ и Баку-Тбилиси-Джейхан позволило войти 

на азербайджанский нефтегазовый рынок. Кроме того, благодаря этой 

сделке, разведанные запасы нефти в портфеле компании вырастут на 9%. 

Необходимо отметить, что группа месторождений Азери-Чираг-Гюнешли 

дает примерно 80% добычи нефти в Азербайджане ежегодно, нефтепровод 

Баку-Тбилиси-Джейхан – основной экспортный маршрут Азербайджана 

мощностью в 60 млн. т/год. 

Иран, в свою очередь, продолжает искать пути привлечения финансовых 

средств необходимых для реализации своих нефтегазовых проектов. Одним 

из таких источников выступают облигации нефтегазовых компаний страны. 

Так, в июле исполнительный директор NIOC А. Калебани сообщил, что 

Компания получила разрешение на выпуск облигаций на сумму 

10 млрд. евро. Тем не менее, размещение номинированных в евро 

облигаций сталкивается со значительными проблемами, что обусловлено 

финансовыми санкциями со стороны США и Евросоюза. Разрешение на 

выпуск облигаций номинированных в национальной валюте, которое NIOC 

получила на прошлой неделе, может стать значительным подспорьем для 

нефтегазовой отрасли Ирана, находящейся под давлением международных 

санкций. Так, уже в сентябре-октябре начнется размещение облигаций на 

сумму 15 трлн. риалов (около 1,2 млрд. долл.). Планируется, что треть 

ожидаемого объема привлеченных средств пойдет на финансирование 

проектов по добыче нефти на шельфе, оставшаяся часть – на 

финансирование разработки газового месторождения Южный Парс. 
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ˏ ̏̋̔̒̆̕ȡ ̜̐̆̑̒̐̆̋̓̉̃ ̠̑́̈̃̉̓̉ ˏ˕˪ ̎́ ˠ̋̑́̉̎̆ 

Долгие годы серьезных шагов по развитию альтернативной энергетики5 на 

Украине не предпринималось, несмотря на высокую зависимость страны от 

импорта топливных энергоресурсов. Лишь в 2009 г. руководство Украины 

обратило внимание на проблему развития ВИЭ в стране: был законодательно 

прописан механизм расчета «зеленого тарифа»6, по которому 

госпредприятие «Энергорынок», контролирующее оптовый рынок 

электроэнергии Украины, обязано выкупать всю электроэнергию, 

произведенную на основе ВИЭ, – тем самым инвесторы получили 

необходимые гарантии возврата инвестиций. Производители электроэнергии 

на основе ВИЭ также были на 10 лет освобождены от налога на прибыль, и 

отрасль стала активно развиваться: уже в 2011 г. резко выросло число малых 

ГЭС, в стране стали строиться первые мощные солнечные и ветряные парки.  

Однако в июне 2012 г. на обсуждение был вынесен проект обновленной 

Энергостратегии Украины до 2030 г. (действующая версия была принята еще 

в 2006 г. и заложенные в ней параметры порядком устарели), который 

вызвал сильную критику экспертного сообщества, в том числе по целевым 

ориентирам развития альтернативной энергетики. Какие же цели ставит 

руководство Украины в вопросе развития ВИЭ в стране? 

В новом варианте стратегии для ВИЭ и выработки энергии на их основе 

отведена более значимая роль, чем ранее. В базовом сценарии на 2030 г. 

целевой показатель по совокупной мощности электростанций на основе ВИЭ 

составляет 6 ГВт, или 9% от общей мощности, а по объему производства – 

12,6 млрд. кВт·ч в год (Таблица 2), то есть около 4,6% от всего производства. 

Таблица 2. Выработка электроэнергии на основе ВИЭ на Украине, 2010-2030 гг., 

млрд. кВт·ч, базовый сценарий новой Энергостратегии-2030 

 2010 (факт) 2015 2020 2025 2030 

Ветряная энергия 0,1 0,6 1,9 3,8 7,4 

Солнечная энергия <0,1 0,3 0,8 1,4 2,6 

Энергия малых ГЭС 0,2 0,4 0,7 1,3 2,1 

Энергия биомассы <0,1 <0,1 0,2 0,2 0,3 

Прочие ВИЭ <0,1 <0,1 <0,1 0,1 0,2 

ВСЕГО <0,4 <1,4 3,6 6,8 12,6 

ˮͫͭͦ;͙ͤ͟: ͨ ͔ͪͦͭ͟ ͔͎͔͎͙͙̏ͤͪͦͫͭͪ͊ͭ ͙̂ͪ͊ͤ͟· ͒ͦ нлол ͎ΦΣ ͍͔͙ͪͫΎ ͦͭ ͙ΌͤΎ нлмн ͎Φ 

В базовом сценарии действующей Стратегии прописано, что производство 

электроэнергии с использованием ВИЭ к 2030 г. может вырасти лишь до 

2,1 млрд. кВт·ч. Несмотря на шестикратное увеличение целевых показателей 

в новом варианте документа, многие эксперты, в том числе Глава 

Госэнергоэффективности Украины Н. Пашкевич, высказали мнение, что в 

реальности такие величины показателей могут быть достигнуты раньше, 

поскольку фактические темпы развития возобновляемой энергетики в разы 

опережают показатели, заложенные в энергостратегии, и государству в таком 

случае нужно внимательнее отнестись к перспективам ВИЭ на Украине. 
 
5
 Здесь и далее по тексту: в показателях по ВИЭ не учитывается электроэнергия, произведенная на крупных гидроэлектростанциях. 

6
 Размер «зеленого тарифа» рассчитывается путем умножения розничного тарифа для потребителей II класса (юридические лица) 

на коэффициент «зеленого тарифа». Коэффициент для разных видов ВИЭ отличается: для ветроустановок он колеблется от 1,2 до 
2,1 в зависимости от мощности; для биомассы – составляет 2,3; для малых ГЭС – 1,44. Самые высокие коэффициенты установлены 
для компаний, производящих электроэнергию за счет солнечной энергии – от 4,4 до 4,6. При этом «зеленый тариф» на Украине 
выше, чем в Европе: например, в Германии его максимальные значения (также для солнечных станций) на 10-15% ниже. 
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По данным Госэнергоэффективности, по состоянию на начало 2012 г. общая 

установленная мощность объектов альтернативной энергетики Украины 

превысила 410 МВт (солнечные электростанции – 46%, ветряные – 35%, 

малые ГЭС – 17%), а уже к концу года прогнозируется ее увеличение сразу до 

1 ГВт. Так, в 2012 г. ожидается ввод в эксплуатацию ветропарков общей 

мощностью 252 МВт и солнечных электростанций – 290 МВт. Всего в 2012-

2015 гг., по словам Н. Пашкевича, украинские и иностранные инвесторы 

планируют построить и ввести в эксплуатацию около 3 ГВт ВИЭ-мощностей 

(более 1,5 ГВт – в ветроэнергетике; не менее 1 ГВт – в солнечной энергетике). 

Госэнергоэффективности также прогнозирует, что в 2012 г. на сооружение 

объектов возобновляемой энергетики в стране будет привлечено около 

1 млрд. евро частных инвестиций, а в 2013 г. – около 5 млрд. евро. 

Наиболее значимым из реализуемых проектов в ветроэнергетике Украины 

является Западно-Крымская ВЭС мощностью 250 МВт. Ориентировочная 

стоимость проекта – 380 млн. евро. Начало работ запланировано на конец 

2012 г., сдача в эксплуатацию первой очереди (125 МВт) – на конец 2013 г. 

Среди прочих крупных можно отметить проекты Сивашской, Ботиевской, 

Бахчисарайской и Приморской ВЭС мощностью не менее 200 МВт каждая. 

В конце 2011 г. в Крыму австрийской компанией Activ Solar были достроены и 

введены в эксплуатацию две солнечные электростанции, вошедшие в 

десятку крупнейших в мире: СЭС «Перово» (105 МВт, до апреля 2012 г. была 

крупнейшей в мире) и СЭС «Охотниково» (80 МВт). В настоящее время 

рассматривается ряд проектов СЭС в Крыму и Одесской области. По расчетам 

международной исследовательской компании Macquarie Research, Украина в 

2012-2013 гг. будет ежегодно вводить в эксплуатацию по 400 МВт новых 

фотоэлектрических установок, а в 2014-2015 гг. – по 500 МВт. 

Таким образом, показатели базового сценария новой энергостратегии на 

2030 г. по установленным мощностям электростанций, работающих на 

основе ВИЭ, могут быть выполнены почти наполовину уже к 2015 г. При этом 

по прогнозам Госэнергоэффективности, уже в 2020 г. суммарная 

установленная мощность электростанций, работающих на ВИЭ, может 

достичь уровня в 9 ГВт (в том числе ВЭС – 5,6 ГВт; СЭС – 3 ГВт; малых ГЭС – 

0,4 ГВт); в 2030 г. – 17 ГВт (ВЭС – 10 ГВт; СЭС – 4,6 ГВт; малых ГЭС – 2 ГВт). 

Доля электроэнергии на основе ВИЭ в общем объеме производства, по 

расчетам из базового сценария новой версии энергостратегии, к 2020 г. 

должна возрасти до 1,7%, а к 2030 г. – до 4,6%. Однако, по мнению экспертов 

киевского Института энергетических исследований, Украина вполне может 

уже в 2014-2015 гг. довести долю электроэнергии из ВИЭ до уровня в 4,6%, а 

к 2020 г. этот показатель может достичь уже 7-8%. Между тем, Украина 

обязалась Европейскому энергетическому сообществу (Украина стала членом 

в феврале 2011 г.) довести к 2020 г. долю ВИЭ в электроэнергетике до 12%, а 

в действующей Государственной целевой экономической программе 

энергоэффективности на 2015 г. запланирован показатель в 10%. 

Выходит, что окончательной ясности относительно темпов и развития ВИЭ на 

Украине до сих пор нет, и именно итоговый вариант новой версии 

Энергостратегии-2030 может сыграть здесь определяющую роль.  
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Мировая экономика 

˛̂̈̏̑ ̜̒̏̂̓̉̊ ̎̆̅̆̌̉ 

V Цены на медь и алюминий на мировом рынке достигли четырёхмесячного 

максимума. Одним из факторов повышения цен эксперты называют 

ожидание роста спроса на металлы вследствие принятия Китаем 

масштабной стимулирующей инфраструктурной программы. 

V Портфель выданных американскими банками потребительских кредитов 

сократился в июле на 3,3 млрд. долл. (после сезонной корректировки) 

вопреки ожиданиям роста портфеля на 9,1 млрд. долл. 

V Латвия на прошедшей неделе подтвердила готовность вступить в 

Еврозону к началу 2014 г., Болгария же, напротив, на неопределённый 

срок заморозила вопрос о своём вступлении в валютный союз. 

Прошедшая неделя была отмечена резким ростом мировых цен на металлы. 

По состоянию на четверг недельный прирост трехмесячных фьючерсных цен 

на алюминий на лондонской бирже составил почти 7%, цена достигла 2 080 

долл. за тонну. Прирост цен на медь был чуть меньшим, 6%, цена выросла до 

8 090 долл. за тонну (Рисунок 6). Зафиксированный недельный прирост 

оказался одним из самых высоких за последние 12 месяцев. В то же время, в 

абсолютном выражении цены все еще далеки от максимумов начала 2011 г. 

– падение цен в последние полтора года было значительным. 

Рисунок 6. Трехмесячные фьючерсные цены на медь и алюминий на Лондонской 

Бирже Металлов, тыс. долл. за тонну 

 

ˮͫͭͦ;͙ͤ͟Υ LME // ¢w 5ŀǘŀǎǘǊŜŀƳΣ ͪ͊ͫ;͔ͭ· ˾̏ˢ 

Одним из факторов резкого роста цен эксперты называют пересмотр 

ожиданий относительно спроса на металлы в Китае вследствие принятия 

последним стимулирующей инфраструктурной программы, на которую будет 

выделено 158 млрд. долл. Программа включает в себя 25 проектов по 

строительству городских железных дорог, 13 проектов сооружения 

автомагистралей, семь проектов развития водных транспортных путей, и 

девять проектов по строительству водоочистных сооружений. Данная 
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программа направлена, прежде всего, на стимулирование роста китайской 

экономики. Это своевременное решение, ведь темп роста промышленного 

производства в Китае (в измерении к месяцу предыдущего года) снижается 

уже три месяца кряду, а по итогам августа был зафиксирован минимальный 

темп прироста промпроизводства с мая 2009 г. (он, правда, все равно 

составляет внушительные 8,9%). Во избежание чрезмерного разового 

стимулирования экономики реализация программы будет осуществляться 

поэтапно. Совокупный объем стимулирующей программы оценивается в 

2% ВВП. 

Несмотря на наличие очевидной связи между стимулированием 

металлоинтенсивных отраслей китайской промышленности и мировыми 

ценами на металлы, эксперты затрудняются пока давать количественные 

прогнозы касательно будущей динамики мировых цен – неясными остаются 

как детали программы стимулирования, так и способы покрытия Китаем 

дополнительного спроса на металлы. Да и общая эффективность программы 

вызывает вопросы. Если программа не сможет остановить замедление в 

напрямую не связанных с программой отраслях экономики, то и мировые 

цены на металлы едва ли будут расти. Мы считаем, что неопределенность с 

китайской стимулирующей программой способна привести к всплеску 

волатильности на мировом рынке металлов в ближайшее время. 

Не самые оптимистичные данные пришли на прошедшей неделе из 

банковского сектора США. Объем портфеля потребительских кредитов в США 

сократился в июле на 3,3 млрд. долл. и составил чуть более 2 трлн. 705 млрд. 

долл., хотя эксперты ожидали роста объема портфеля. Это всего второе 

месячное падение портфеля потребительских кредитов в США за последние 

24 месяца, предыдущее было зафиксировано в августе 2011 г. Не исключено, 

что снижение объема портфеля в июне – это статистический артефакт, ведь 

вместе с оценкой за июль, вышла скорректированная оценка показателя за 

июнь. Июньский прирост портфеля был скорректирован в большую стороны 

на те самые 3,3 млрд. долл. – с 6,5 до 9,8 млрд. долл. Принимая во внимание 

то, что серьезных фундаментальных факторов, которые могли бы 

«развернуть» тенденцию прироста портфеля потребительских кредитов, нет, 

можно ожидать восстановления положительной динамики в данном 

сегменте американского банковского сектора в ближайшие месяцы. 

По другую сторону Атлантики страны, не являющиеся членами кризисной 

еврозоны, начинают пересматривать планы по вступлению в монетарный 

союз. Так, на неделе на неопределённый срок заморозила вопрос о своём 

вступлении в еврозону Болгария, ссылаясь на ухудшающиеся экономические 

условия и неопределенность относительно будущего монетарного союза. 

Латвия, напротив, подтвердила свою готовность завершить процедуру 

вступления до начала 2014 г. Основную ставку Латвия делает на возможное 

увеличение объема иностранных инвестиций после вступления в еврозону, 

указывая на позитивный пример соседней Эстонии. Мы не считаем эстонский 

пример релевантным, но и не отрицаем целесообразности вступления 

Латвии в еврозону в нынешних условиях – все явные макроэкономические 

выгоды свободно плавающей валюты Латвия, привязавшая лат к евро еще в 

2005 г., и так уже упустила.  
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ˏ ̏̋̔̒̆̕ȡ ̈ ́ ̘̒̆̓ ̘̆̄̏ ̑́̒̓̆̓ ̗̠̓̔̑̆̋́ ̞̋̏̎̏̍̉̋́ȩ 

Экономика Турции в первые годы восстановления после кризиса росла столь 

динамично, что быстро стала – по крайней мере, в глазах экономистов – чуть 

ли не примером для всех развивающихся стран Европы. Со II кв. 2009 г. по 

I кв. 2011 г. реальный ВВП Турции рос со средним темпом 9,6% в годовом 

выражении – в два раза быстрее, нежели совокупный ВВП «развивающейся 

Европы». К концу I кв. 2011 г. ВВП Турции превысил предкризисный уровень 

(I кв. 2008 г.) на 7,1%. Для сравнения, ВВП России пока не превысил 

предкризисный уровень (II кв. 2008 г.) даже на 2%. При этом рост в Турции 

основывался на быстром приросте частного потребления и инвестиций в 

основной капитал, что также выгодно отличало турецкую экономику от иных 

развивающихся, где послекризисный рост зачастую являлся следствием 

прироста внешнего спроса. Но затем картина изменилась. 

Рисунок 7. Вклад различных компонент совокупного спроса в прирост реального 

ВВП Турции (% к пред. кварталу), п.п. 

 

ˮͫͭͦ;͙ͤ͟: ͒ ͊ͤͤ·͔ ͤ͊ͼΦ ͙͙͙ͫͭ͊ͭͫͭ͟ // TR DatastreamΣ ͪ͊ͫ;͔ͭ· ˾̏ˢ 

˽͙͔ͪͣ;͙͔͊ͤΥ ͔͙͔ͪ͊ͦ͗ͤ͘͡ ͙͍͔͔ͨͪ͒ͤͦ ͒͡Ύ ͔͎ͫͦͤͤͦͦ͘ ͎͙͍͙ͫ͊͗͊ͤ͡ΎΣ ͍·͔͎ͨͦͤͤͤͦͦ͡ ˾̏ˢΦ 

В последний год рост турецкой экономики резко замедлился. По итогам II кв. 

2012 г. прирост ВВП ко II кв. 2011 г. составил 3%. Для анализа квартальной 

динамики турецкого ВВП мы используем метод снятия сезонности отличный 

от того, который использует национальное статведомство Турции (Рисунок 7), 

но вне зависимости от метода можно утверждать, что за последние два 

квартала ВВП Турции вырос всего на 1,7-1,8%, при этом в одном из двух 

кварталов ВВП снижался. Прогнозы итогового роста за 2012 г. находятся в 

диапазоне 2,8-3,1% и лишь фиксируют неутешительный вывод – турецкая 

экономика по динамике роста от прочих стран «развивающейся Европы» 

теперь не отличается. Структура роста дает дополнительные поводы для 

беспокойства. Прежние источники «здорового» роста – частное потребление 

и накопление основного капитала – демонстрируют неустойчивую динамику, 

а растет экономика в последние кварталы в основном за счет прироста 

экспорта. 
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Далеко не все эксперты считают, что замедление экономики Турции является 

«опасным». Так, например, Ficth несколько недель назад позитивно оценил 

изменения в динамике, обосновывая это переходом к более устойчивому и 

сбалансированному характеру роста. Прирост экспорта рассматривается при 

этом как важный шаг на пути сокращения большого дефицита текущего счета 

платежного баланса – мол, за один II кв. 2012 г. текущий дефицит сократился 

почти с 8,7% до 7,4% ВВП. Fitch даже намекнул, что при сохранении этих 

тенденций суверенный рейтинг инвестиционного уровня может быть 

присвоен Турции уже в ближайшее время. Но стоит ли так полагаться на 

оздоравливающий эффект сокращения текущего дефицита? 

Рисунок 8. Дефицит текущего счета платежного баланса Турции, фактический 

и скорректированный (без учета экспорта золота), %  ВВП. 
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Как мы уже упомянули, основной причиной снижения текущего дефицита в 

Турции является рост экспорта. За последние четыре квартала он вырос на 

19,6% в реальном выражении. Изучение товарной и географической 

структуры экспорта заставит удивиться: основной вклад в прирост экспорта 

внес экспорт немонетарного золота, более 80% этого прироста пришлось на 

поставку золота в Иран. Это прямое следствие «финансовой блокады» Ирана, 

к которой Турция вынуждена была присоединиться, но быстро снизить 

зависимость от импорта иранской нефти не смогла. Доля иранской нефти в 

турецком нефтяном импорте за последние полгода снизилась примерно с 

50% до 37%, но и эти 37% надо как-то оплачивать. Вариант с расчетами 

золотом устраивал обе стороны, тем более что Турция, очевидно (Рисунок 8), 

уже практиковала схожую схему в период напряженности на финансовых 

рынках четыре года назад. Если же скорректировать турецкий текущий счет 

на объем экспорта немонетарного золота, то выяснится, что текущий 

дефицит вовсе не падает и находится на максимальном уровне за последние 

семь кварталов. Таким вот замысловатым образом финансовые санкции 

против Ирана поддержали рост турецкой экономики в последние полгода. 

Но можно ли считать подобный рост устойчивым? Едва ли. 


