
В современных условиях развитие мировой эко-
номической системы во многом определяется ис-
пользованием углеводородных ресурсов в качестве
эффективных энергоносителей. Во всем мире
устойчивый высокий спрос на нефть и газ опреде-
ляет приоритеты в сфере наращивания добычи
и введения в эксплуатацию новых месторождений.
Несмотря на это, существуют некоторые угрозы
сбалансированного развития мирового нефтегазо-
вого комплекса, такие как: ухудшение структуры
новых открытий, приближение сроков исчерпания
активных эксплуатируемых запасов, нарастание
доли трудноизвлекаемых запасов и трудноосваива-
емых месторождений и другие. В связи с этим
в мировом пространстве становится актуальной
тенденция реализации крупномасштабных проек-
тов по разработке и эксплуатации шельфовых ме-
сторождений.

Арктика обладает значительными запасами раз-
нообразных природных ресурсов, в том числе уни-
кальных. Но наибольший интерес вызывают зна-
чительные по мировым масштабам запасы энерго-
ресурсов. Согласно опубликованным прогнозам
здесь находятся: 90 млрд барр. нефти; 47,3 трлн м3

газа; 44 млрд барр. газового конденсата.
По зарубежным оценкам, это составляет около

25 % от мировых неразведанных запасов углеводо-
родов. В абсолютном выражении это эквивалентно
375 млрд барр. нефти. Для сравнения, запасы Сау-
довской Аравии составляют 261 млрд барр. нефти.
По данным Геологической службы США, около
84 % всей нефти и газа Арктики находится в зоне
шельфа на глубинах до 500 м. Это означает, что
большинство запасов должно оказаться в пределах
исключительной экономической зоны пяти аркти-
ческих государств. Американские эксперты отме-
чают, что в мировых запасах углеводородов удель-
ный вес арктического газа значительно выше
(30 %), чем нефти (13 %) [1. С. 21].

В настоящее время добыча углеводородов
на российском шельфе только начинает развивать-
ся. Континентальный шельф Российской Федера-

ции является самым большим в мире по площади,
его территория составляет 5,2…6,2 млн км2, из них
4 млн км2 являются перспективными на нефть и
газ [2]. Поэтому Российский Арктический конти-
нентальный шельф представляет собой регион осо-
бых геостратегических интересов государства и
долговременных экономических интересов обще-
ства, прежде всего с точки зрения освоения и ра-
ционального использования природных ресурсов и
обеспечения глобального экологического равнове-
сия, что обуславливает его выделение в самостоя-
тельный объект государственной политики. Это
мотивируется также международными обязатель-
ствами России в рамках Арктического совета, приз-
ванного осуществлять согласованную политику
арктических стран в области охраны окружающей
среды и устойчивого развития макрорегиона [3].

Дальнейшее освоение ресурсов Арктики Росси-
ей требует, прежде всего, проведения масштабных
геолого-разведочных работ, создания соответ-
ствующей инфраструктуры, овладения безопасны-
ми для окружающей среды технологиями бурения,
переработки, хранения и доставки сырья. Поэтому
целесообразно рассмотреть, как в настоящее время
формируется инвестиционный климат Арктиче-
ского региона.

В общем смысле инвестиционный климат со-
стоит из двух элементов: инвестиционного потен-
циала (объективные возможности региона) и инве-
стиционных рисков. Рассмотрим факторы, форми-
рующие инвестиционный климат Арктического
региона (табл. 1).

Из табл. 1 видно, что, несмотря на большой по-
тенциал, минерально-сырьевая база континен-
тального шельфа страны обладает невысокой инве-
стиционной привлекательностью.

Организация добычи полезных ископаемых
на арктическом шельфе возможна на объектах,
представляющих реальный интерес для инвесто-
ров: когда доход от освоения покрывает капиталь-
ные и текущие затраты и обеспечивает приемле-
мый уровень прибыли с учетом возникающих до-
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полнительных инвестиционных рисков. Поэтому
для создания благоприятных инвестиционных
условий освоения месторождений арктического
шельфа необходимо определить основные риски,
возникающие при реализации углеводородных
проектов, и оценить их влияние на экономиче-
скую эффективность проектов (рисунок).

Таблица 1. Факторы, формирующие инвестиционный климат
Арктического региона РФ

Рассмотрим представленные группы инвести-
ционных рисков подробнее.

В группу экологических рисков входят:
• Разливы нефти. Нефтяные разливы в море могут

произойти на любом из этапов добычи, хране-
ния или транспортировки нефти [4. С. 9]. В на-
стоящее время недостаточное финансирование
мер по предупреждению и локализации аварий-
ных разливов нефти уже привело к масштабному
загрязнению окружающей среды Арктической

зоны (авария на Кумжимском газоконденсатном
месторождении (1980 г.), авария в Усинском ра-
йоне Республики Коми (1994 г.), авария в Онеж-
ской губе Белого моря (2003 г.), авария в Север-
ном море (2012 г.)) [5. С. 7–8].

Рисунок. Инвестиционные риски углеводородных проектов
Арктического шельфа РФ

Ликвидация аварийных разливов нефти приво-
дит к масштабным издержкам, что делает проект
экономически нецелесообразным. В связи с этим
для инвесторов единственной возможностью из-
влечь прибыль из разработки месторождений явля-
ется экономия на безопасности.
• Деградация ландшафтов. Фрагментация поч-

венно-растительного покрова и активизация
деструктивных мерзлотных процессов в Аркти-
ке вследствие антропогенного воздействия спо-
собствуют деградации арктических земель
и могут в перспективе привести к необратимым
экологическим последствиям [6. С. 7].

• Загрязнение атмосферы: последствия для кли-
мата, токсические загрязнения. Например, к
2008 г. выбросы в атмосферу загрязняющих ве-
ществ в Ямало-Ненецком округе выросли в
2 раза по сравнению с уровнем 2000 г., что свя-
зано с увеличением добычи углеводородного
сырья и увеличением объемов сжигания при-
родного и попутного газа. Из этого можно сде-
лать вывод, что существующая практика утили-
зации попутного нефтяного газа (ПНГ) не ме-
няется даже на новых месторождениях, и вряд
ли нефтяным компаниям удастся достигнуть
утилизации ПНГ на 95 % к 2014 г. [5. С. 12].

• Ущерб биоразнообразию.
Группа социальных рисков включает:

• Ущемление прав коренных народов. Разработка
материковых месторождений Арктического ре-
гиона, как правило, проходит без учета прав ко-
ренных народов Арктики. Несмотря на это,
в России нет правового механизма, который
бы обеспечивал возмещение ущерба, нанесен-
ного традиционному природопользованию ко-
ренных народов.

 

 

 

ばゎずぎゑだがだづだがぞぼぎ 

ぢづだぎとどぼ  

んづとどごぶぎでとだゎだ 

ぷぎずぽぱん づぱ 

Ä¡Ü¿ÜÇóôñï¡óñ 
ëóï¡ó 

でÜîóí¿áÖ▲ñ 
ëóï¡ó 

ぱóÖíÖïÜç▲ñ 
ëóï¡ó 

だäñëíîóÜÖÖ▲ñ 
ëóï¡ó 

Виды факторов
Описание факторов

Позитивные Негативные

О
бъ

ек
ти

вн
ы

е

Природно-
климатиче-
ские условия

Большие потен-
циальные запасы по-
лезных ископаемых

Малоустойчивые
экосистемы

Состояние
окружающей
среды

Богатство биоресур-
сов

Изменение климата.
Загрязнение и де-
градация компо-
нентов природной
среды (антропоген-
ное воздействие)

Географиче-
ское положе-
ние

Открытый выход к
мировому океану

Низкая геологиче-
ская изученность

Су
бъ

ек
ти

вн
ы

е

Экономиче-
ское положе-
ние

Высокий промы-
шленно-производ-
ственный потенциал

Сырьевая экспорт-
но-ориентирован-
ная модель разви-
тия. Незначитель-
ная доля продук-
ции с высокой ва-
ловой добавлен-
ной стоимостью

Законода-
тельная
и норматив-
ная база

Формирование со-
гласованной полити-
ки и сотрудничества
приарктических го-
сударств

Неопределенный
налоговый режим.
Недостаточно ра-
звитая норматив-
но-правовая база

Трудовые ре-
сурсы

Сравнительно высо-
кие качественные ха-
рактеристики кадро-
вого потенциала,
включая образова-
тельный уровень.
Относительно низкая
стоимость труда

Отток высококва-
лифицированных
кадров из приарк-
тических районов
в другие регионы
и за рубеж

Социальная
инфраструк-
тура

Сильная промы-
шленная инфра-
структура: объекты
нефтегазового ком-
плекса, магистраль-
ные трубопроводы
большой протяжен-
ности, электростан-
ции и др.

Устаревание
транспортной ин-
фраструктуры
и гидрометеоро-
логического обес-
печения хозяй-
ственной деятель-
ности

Экономика

45



• Ущерб здоровью населения. Загрязнение поч-
венно-грунтовых и подземных вод, включая
питьевые, нефтепродуктами – одна из наиболее
серьезных проблем в регионах нефте- и газодо-
бычи, которая приводит к значительному уве-
личению уровня заболеваемости Арктической
зоны.
Группа финансовых рисков включает:

• Снижение объемов добычи нефти и газа при
росте себестоимости.
Разработка континентального шельфа России

характеризуется трудными условиями освоения.
Доходность нефтедобычи здесь зависит от качества
добываемой нефти. На Арктическом шельфе нефть
классифицируется как тяжёлая, поэтому она доста-
точно низкого качества. В связи с этим добыча па-
дает, а себестоимость увеличивается.

Финансовые риски, связанные с добычей газа
на Арктическом шельфе, крайне высоки. В ситуа-
ции волатильности рынка газа арктические проек-
ты будут крайне чувствительны к периодам спада
цен на мировых рынках газа [5. С. 19].
• Воздействие налоговой и бюджетной политики

РФ.
Нефтяные компании и потенциальные инве-

сторы в значительной мере зависят от налоговых
льгот. Налоговые льготы, в свою очередь, зависят
от ситуации, складывающейся с федеральным бю-
джетом, который на 50 % формируется за счёт по-
ступлений от газо- и нефтедобычи. Нагрузка нало-
говых льгот ложится, в основном, на доходы феде-
рального бюджета РФ, который, по состоянию
на 2011 г., уже почти на 50 % зависит от нефтегазо-
вых налогов и платежей. В результате бюджет Рос-
сии чрезвычайно чувствителен к динамике миро-
вых цен на углеводородное сырьё [5. С. 22].

Чтобы компенсировать финансовые риски,
проекты нефтяного освоения Арктического шель-
фа потребуют масштабных и долговременных на-
логовых льгот и других форм субсидирования.

В группу операционных рисков входят:
• Вероятность коррупционных действий.

Коррупционный фактор значительно увеличи-
вает риск неопределенности, произвола властных
структур в принятии решений и непредсказуе-
мость коммерческих результатов инвестиционных
проектов. (Пример институциональной коррупции
в российской нефтегазовой отрасли: стоимость
строительства 1 км российской части трубопрово-
да Nord Stream оказалась почти в 3 раза выше, чем
1 км его германской части (5,8 млн евро против
2,1 млн евро) [5. С. 22].
• Некорректная оценка запасов месторождений.

Риски, связанные с объемом и качеством запа-
сов нефти, можно проиллюстрировать на примере
Южно-Хыльчуюского месторождения (Ненецкий
АО) компании ОАО «ЛУКОЙЛ». Объем нефтедо-
бычи ОАО «ЛУКОЙЛ» в России в 2010 г. составили
90 млн тонн – второй по величине результат
по стране. Ожидалось, что Южно-Хыльчуюское
месторождение обеспечит 10 % объема добычи

«ЛУКОЙЛа» в России, но в 2010 г. содержание во-
ды в нефти на этом месторождении оказалось
на уровне 31,4 % вместо ожидаемых в 2009 г. 2,1 %.
В отчёте за 4-й квартал 2009 г. компании Conoco
Phillips (которая на тот момент владела 20,6 % ак-
ций ОАО «ЛУКОЙЛ») было заявлено, что за ука-
занный период компания потеряла на обесценива-
нии её активов 575 млн долл. Одной из причин
произошедшего, по мнению компании Conoco
Philips, стало снижение текущей стоимости её ак-
тивов в связи с более низкими перспективными
ресурсами Южно-Хыльчуюского месторождения
[5. С. 23].
• Большой временной промежуток между полу-

чением лицензии и началом промышленной
эксплуатации месторождений.
Образование огромного временного промежут-

ка между получением лицензии и началом промы-
шленной эксплуатации месторождений обусловле-
но юридическими барьерами доступа к углеводо-
родным ресурсам Арктического шельфа России
и значительными временными затратами на про-
ведение разведки месторождений и создание
необходимой инфраструктуры.

Сокращение этого времени возможно только
за счет усиления экологических и экономических
рисков, путем сокращения времени на проведение
разведки и создание необходимой инфраструктуры
для освоения месторождения. В случае сокраще-
ния этих сроков возникает риск ввода в разработку
недостаточно разведанных и недостаточно подго-
товленных месторождений и их преждевременный
выход из строя с замораживанием значительной
части извлекаемых ресурсов в недрах [5. С. 24].
• Несоблюдение норм безопасности и низкое каче-

ство технического исполнения проектов России.
Технические риски, связанные с нефтегазовым

освоением Арктики, в большой степени усугубля-
ются тем, что эффективный экспертно-техниче-
ский контроль со стороны призванных осущест-
влять его надзорных органов либо полностью от-
сутствует, либо обеспечен на низком уровне (При-
мер: осуществление бурения на платформе «Коль-
ская» (до ее гибели) без обязательной Государ-
ственной экспертизы) [5. С. 25].

Необходимо отметить, что рассмотренные риски
взаимосвязаны, а наличие экологических и со-
циальных рисков приводит к появлению высоких
репутационных рисков, на которые в связи с проти-
воречивым характером развития Арктического ре-
гиона компаниям стоит обратить особое внимание.

Следовательно, углеводородные проекты, реа-
лизуемые на Арктическом шельфе РФ, могут одно-
временно подвергаться разным группам инвести-
ционных рисков. Последствия их влияния на реа-
лизацию углеводородных проектов представленны
в табл. 2.

Проведенный анализ показывает, что в связи
с большой концентрацией инвестиционных ри-
сков экономическая целесообразность осущест-
вления углеводородных проектов на Арктическом
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шельфе для инвесторов зачастую неопределенна.
Поэтому необходим надежный комплексный ана-
литический подход к управлению рисками. Реали-
зация комплексных мер позволит использовать
нефтегазовый потенциал Арктики для обеспечения
перехода региона на путь устойчивого социально-
экономического развития и укрепления позиций
России. Анализ рисков в данном случае должен
быть одним из ключевых элементов стратегии ра-
звития региона.

В качестве мер по снижению рисков предлага-
ется рассматривать следующие:
• масштабное инвестирование в научные иссле-

дования Арктического региона со стороны го-
сударственных органов и частных компаний
с целью сокращения неопределенности и упра-
вления рисками;

• инвестирование в инфраструктуру и техниче-
ский надзор с целью обеспечения безопасной
экономической деятельности;

• формирование сильной и стабильной экологи-
ческой политики, направленной на комплекс-
ное управление экосистемами, включая эконо-
мические факторы;

• предоставление компаниям масштабных субси-
дий, предпочтительно в форме разнообразных
налоговых льгот;

• развитие системы морского страхования, стра-
хования энергетики, страхования политических
рисков;

• разработка и внедрение лучших эксплуата-
ционных стандартов и стандартов безопасности
на корпоративном и отраслевом уровнях.
Исследование выполнено при финансовой поддержке Ми-

нистерства образования и науки Российской Федерации
в рамках ФЦП «Научные и научно-педагогические кадры ин-
новационной России» на 2009–2013 гг. (тема: «Организацион-
но-техническое обеспечение проведения всероссийской моло-
дёжной конференции «Россия в Арктике. XXI век: среда оби-
тания, общество, освоение»»; ГК № 12.741.12.0135).
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Таблица 2. Последствия влияния рисков на реализацию углеводородных проектов

Группы рисков Последствия
Степень влияния на реализа-

цию углеводородного проекта

Экологические
Экономическая нецелесообразность проекта в связи с масштабными издержками
от ликвидации аварийных разливов нефти

Высокая

Социальные
Ущемление прав и интересов коренных народов. Увеличение уровня заболевае-
мости коренного населения

Средняя

Финансовые
Снижение добычи нефти, увеличение себестоимости. Необходимость масштаб-
ных и долговременных налоговых льгот и других форм субсидирования

Высокая

Операционные

Неопределенность властных структур в принятии решений и непредсказуемость
коммерческих результатов инвестиционных проектов. Значительные временные
затраты на проведение разведки месторождений и создание необходимой ин-
фраструктуры в связи с юридическими барьерами доступа к углеводородным ре-
сурсам Арктического шельфа России

Высокая


