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В то время как роль государства уменьшается во многих секторах мировой экономической системы, 
в нефтегазовой промышленности ситуация другая. Контролируемые государством нефтяные компании – так 
называемые национальные нефтяные компании – по-прежнему имеют устойчивые позиции в контроле над 
большей частью мировых углеводородных ресурсов. Как показывает мировая практика, одни национальные 
нефтяные компании выступают единственными компаниями, контролирующими внутренний рынок, другие 
вовлечены в различные совместные проекты или конкурируют с частными компаниями. Национальные не-
фтяные компании отличаются и по характеру контролируемых углеводородных ресурсов: некоторые страны 
наделены значительными запасами относительно «легкой» для добычи нефти, другим компаниям приходится 
использовать современные технологии для добычи в труднодоступных местах, третьи – концентрируют свой 
контроль на газовых месторождениях, что требует от них дополнительных усилий по разработке этого рынка.
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В развитии топливно-энергетических 
комплексов значительную роль играют не-
фтяные компании с государственным уча-
стием. Следует отметить, что в то время как 
роль государства уменьшается во многих 
секторах мировой экономической системы, 
в нефтегазовой промышленности ситуа-
ция другая. Контролируемые государством 
нефтяные компании – так называемые на-
циональные нефтяные компании (ННК) – 
по-прежнему имеют устойчивые позиции 
в контроле над большей частью мировых 
углеводородных ресурсов. Как показывает 
мировая практика, одни ННК выступают 
единственными компаниями, контролиру-
ющими внутренний рынок, другие вовле-
чены в различные совместные проекты или 
конкурируют с частными компаниями. ННК 
отличаются и по характеру контролируемых 
углеводородных ресурсов: некоторые страны 
наделены значительными запасами относи-

тельно «легкой» для добычи нефти, другим 
компаниям приходится использовать совре-
менные технологии для добычи в трудно-
доступных местах, третьи – концентрируют 
свой контроль на газовых месторождениях, 
что требует от них дополнительных усилий 
по разработке этого рынка [7]. 

В настоящее время ННК с полным или 
частичным государственным участием вы-
ступают важными игроками в глобальной 
и национальной нефтяной сферах. По раз-
ным оценкам от 65 до 90 % современной 
мировой добычи нефти и природного газа 
находится под контролем государственных 
компаний [5]. Согласно последнему рейтингу 
Energy Intelligence в числе глобальных нефтя-
ных компаний большая часть – государствен-
ные компании (таблица): из 50 компаний, 
включенных в рейтинг 28 с государственной 
собственностью (а из 20-ти крупнейших – 
14 компаний). Положение тройки лидеров 
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Saudi Aramco, NIOC и Exxon Mobil за по-
следние годы не изменилось. Примеча-
тельно и то, что в тройке лидеров – две 
национальные компании в 100 %-ной госу-
дарственной собственности [6].

Рейтинг Energy Intelligence основан на 
шести операционных критериях (запасы 
нефти и газа, добыча нефти и газа, реали-
зация нефтепродуктов и нефтеперерабаты-
вающие мощности) и, в отличие от других 
корпоративных рейтинговых систем отрас-
левой направленности, позволяет сравни-
вать как национальные нефтяные компа-
нии, так и фирмы частного сектора [8]. На 
долю крупнейших глобальных нефтяных 
компаний, вошедших в список 50-ти, при-
ходится более 70 % мировой добычи нефти 
и 2/3 глобальных продаж нефтепродуктов.

В рейтинг World’s Top 50 Oil Companies 
вошли и российские компании. Как следует 
из данных, представленных в таблице, рос-
сийская компания «Газпром» c государствен-
ным участием обошла в 2013 г. такие круп-
ные иностранные компании, как Chevron 
и Total, и переместилась на восьмое место 
(в 2012 г. – 10-е место, а в 2008 г. – 14-е). Еще 
одна российская компания – «Роснефть» по 
сравнению с 2012 г. поднялась на три пози-
ции и находится на 16-м месте после приоб-
ретения ТНК-ВР в начале 2013 г. [11].

Растущее влияние национальных не-
фтяных компаний определяется не толь-

ко тем, что они контролируют большую 
часть мировых запасов нефти, но и в силу 
увеличения их финансовой устойчивости 
и инвестиционной активности [9]. Так 
в списке 50 крупнейших нефтяных ком-
паний мира на компании с государствен-
ным участием приходится 32 % общей 
рыночной стоимости всех компаний, для 
сравнения в 2001 г. данный показатель со-
ставлял всего 1 %. В соответствии с дан-
ными Global Data Outlook в кризисный 
2009 г., несмотря на общемировой спад 
деловой активности, крупнейшие нефтя-
ные компании с государственным уча-
стием на развитие отрасли в стране и за 
рубежом инвестировали 323 млрд долл., 
а в 2010 г. данный показатель уже дости-
гал 375 млрд долл. США. По прогнозам 
Эрнст энд Янг, в ближайшие несколько 
лет этот показатель будет расти и к 2016 г. 
составит не меньше 600 млрд долл. 

В отличие от частных нефтяных ком-
паний национальные корпорации, прежде 
всего, отвечают потребностям и интересам 
государства [3]. Обеспечение государствен-
ных целей развития доминирует у них над 
задачами максимизации прибыли. Государ-
ственные структуры, стремящиеся сохра-
нить за собой контроль над национальными 
нефтяными компаниями, используют их 
в целях влияния, как на отдельные деловые 
круги, так и население в целом. 

Рейтинг крупнейших нефтяных компаний мира

Рейтинг 
2013 г.

Рейтинг 
2012 г.

Рейтинг 
2008 г.

Рейтинг 
2007 г. Компания Страна Доля государственной 

собственности (%)
1 1 1 1 Saudi Aramco Саудовская Аравия 100
2 2 2 2 NIOC Иран 100
3 3 3 3 Exxon Mobil США ‒
4 4 5 5 CNPC Китай 100
5 5 4 4 PDV Венесуэла 100
6 6 6 6 BP Великобритания ‒

с с с C Royal Dutch 
Shell

Нидерланды ‒

8 10 14 13 Gazprom Россия 50,0023
9 8 9 9 Chevron США ‒

10 8 10 10 Total Франция ‒
11 12 14 14 KPC Кувейт 100
12 11 11 11 Pemex Мексика 100
13 15 15 15 Petrobras Бразилия 28,C
14 14 12 12 Sonatrach Алжир 100
15 16 1C 18 Lukoil Россия ‒
16 19 16 16 Rosneft Россия C5,16
1C 1C 22 21 QP Катар 100
18 18 18 16 Adnoc ОАЭ 100
19 21 25 25 Sinopec Китай C5,C9
20 20 1C 18 Petronas Малайзия 100
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Существенными предпосылками вме-

шательства государства в нефтяной сек-
тор в качестве «собственника» являются 
и структурные особенности нефтяных 
инвестиционных проектов, при реализа-
ции которых часто возникает конфликт 
интересов участников (например, при 
разработке месторождений задейство-
ваны стратегические интересы государ-
ственных структур принимающей страны 
и международных частных корпораций, 
оперирующих в стране) [10]. В этом слу-
чае национальные компании фактически 
обеспечивают ответственность осталь-
ных участников национального и между-
народного рынка за эксплуатацию запасов 
углеводородов, а также энергетическую 
безопасность, тем самым содействуя эко-
номическому процветанию страны.

Области тесного взаимодействия не-
фтяной сферы и государства включают 
как производство и распределение угле-
водородов, так и проблемы обеспечения 
занятости в экономике, субсидирования 
топливных ресурсов, преодоления дефи-
цита нефтяных и газовых ресурсов. ННК 
широко вовлечены в широкомасштабные 
инвестиционные проекты в том числе 
международного уровня. Такие компании 
в силу роста их финансовой технологи-
ческой и управленческой мощи успеш-
но конкурируют с частными фирмами на 
национальном и зарубежном рынках [1]. 
ННК в разных странах вносят существен-
ный вклад в обеспечение:

– обновления производственных мощ-
ностей в отрасли;

– формирования и развития инфра-
структуры нефтяного сектора;

– расширения сети местных поставщиков;
– технологических возможностей, 

квалифицированных кадров, внедрения 
передовых технологий и ноу-хау как в не-
фтяной сфере, так и в смежных отраслях;

– реализации социальных программ.
ННК в настоящее время работают не 

только в пределах своих государств, а рас-
сматриваются как международные игроки, 
формирующие свои компетенции, конку-
рирующие с международными частными 
нефтяными компаниями и во все большей 
степени расширяющие свое присутствие 
за рубежом. Например, Petrobas, бразиль-
ская государственная нефтяная компания, 
в 1997 г. оперировала в 11 странах, а се-
годня она имеет представительства уже 
в 29 странах мира [4]. Достаточно активно 
расширяет свое международное сотрудни-
чество и ангольская компания Сонангол 

(различные подразделения компании опе-
рируют в той или иной форме более чем 
в 20 странах мира).

Традиционно ННК представлены дву-
мя моделями структуры собственности 
капитала, различия которых становятся 
все более размытыми. 

Первая модель представлена толь-
ко государственной собственностью. Из 
пятидесяти крупнейших нефтяных и га-
зовых компаний мира девятнадцать на-
циональных нефтяных компаний соответ-
ствуют этому описанию. 

Вторая модель заключается в том, что 
государство имеет лишь частичное вла-
дение, а остальные акции принадлежат 
частным акционерам на местных и меж-
дународных рынках. В числе крупнейших 
нефтяных и газовых компаний мира один-
надцать – частично прямо или косвенно 
принадлежат государству, при этом госу-
дарство является владельцем контроль-
ного пакета акций во всех, кроме двух из 
таких компаний. 

Как показывают исследования ряда 
ученых (Parra 2004, Yergin 1991, Adelman 
1995, Jacoby 1974, Kobrin 1984) [13], из-
учающих драйверов и эволюцию измене-
ния структуры нефтяного сектора, част-
ные нефтяные компании в подавляющем 
большинстве случаев привлекаются для 
разведки и первоначального развития но-
вых нефтегазоносных провинций. Однако 
правительства впоследствии часто пере-
сматривают такой выбор в пользу национа-
лизации и передачи нефтяных активов под 
управление государственной компании, ко-
торая и выступает основным оператором на 
национальном рынке. Так, в начале 1970-х 
годов в результате процессов национализа-
ции в ряде стран, включая всех основных 
развивающихся мировых производителей 
нефти, под управлением государственных 
компаний оказалось три четверти миро-
вых запасов нефти. Контроль над большей 
частью нефтяной промышленности – ре-
шения по ценам на нефть, производству 
и инвестициям в воспроизводство запа-
сов – перешло от частных компаний к не-
большой группе национальных производи-
телей. На протяжении последних тридцати 
лет в мировой практике отмечаются тен-
денции полной или частичной привати-
зации национальных нефтяных компаний 
и по мере расширения деятельности таких 
компаний на международном уровне экс-
перты прогнозируют дальнейшее развитие 
данного процесса в целях получения необ-
ходимого капитала для новых проектов.
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Ключевым фактором успешной де-

ятельности национальных нефтяных 
компаний выступает подход государства 
к управлению ими [2]. Как показывает 
мировая практика, не только демокра-
тические (Бразилия, Норвегия), но и ав-
тократические (Саудовская Аравия, Ан-
гола) государства способны обеспечить 
эффективность функционирования та-
ких компаний. Согласно исследованиям 
ученых Стенфордского университета, на 
первый план выходит системность и це-
лостность государственного управления 
компанией [14]. Фрагментарность го-
сударственного управления нефтяными 
компаниями, когда различные правитель-
ственные структуры пытаются отстаи-
вать свои интересы и при этом никто из 
них не способен принять на себя страте-
гическую ответственность, отрицательно 
сказывается на деятельности националь-
ных нефтяных корпораций. Дисфункция 
нефтяного сектора особенно вероятна 
в государствах с формирующимся демо-
кратическим режимом (например, в Мек-
сике), где фрагментарность государствен-
ной системы управления встречается 
наиболее часто. Кроме того, системы го-
сударственного управления нефтяными 
компаниями должны быть подобраны 
в соответствии с политической и эконо-
мической ситуацией в стране. В качестве 
неудачного примера копирования запад-
ной модели управления национальной 
нефтяной сферой при несостоятельности 
политической системы и раздроблен-
ности государственных структур можно 
привести пример Нигерии, которая по 
успешному опыту Норвегии пыталась ор-
ганизовать свой нефтяной сектор. Имен-
но отсутствие четких и прозрачных регу-
лирующих обязанностей способствовало 
возникновению проблем в нефтяном сек-
торе Нигерии.

Принято считать, что национализация 
определяется политическими мотива-
ми государств – производителей нефти, 
которая приводит к непосредственному 
контролю государственных компаний 
над освоением национальных ресур-
сов [12]. В работе П. Нолана и М. Сурбе-
ра доказывается гипотеза, согласно кото-
рой мотив национализировать нефтяной 
сектор на самом деле определяется двумя 
условиями: рисками, связанными с про-
изводством нефтяных ресурсов, и воз-
можностью нефтяных стран принять эти 
риски. Как утверждается в исследовании, 
ограничения риска существенно влияют 

на выбор страной агента, который будет 
использовать и извлекать углеводороды. 
В том числе оспаривается тезис о том, 
что частные международные нефтяные 
компании (МНК) и контролируемые го-
сударством национальные нефтяные ком-
пании (ННК) являются прямыми конку-
рентами и что первые могут сталкиваться 
с угрозами их существования в периоды 
усиленного государственного контроля. 
На практике МНК и ННК с точки зрения 
управления рисками выполняют различ-
ные функции для государства. В силу 
ряда причин МНК более эффективны 
в управлении рисками по сравнению 
с ННК. Третий тип участников нефтяного 
сектора – компании оказывающие услуги 
для его развития – сервисные компании 
(oil services company – OSC). Они не при-
нимают на себя риск разведки и разра-
ботки нефти, а поставляют необходимые 
технологии для МНК и ННК. Таким об-
разом, указанные три типа игроков необ-
ходимы для нефтяных держав, поскольку 
выполняют различные функции. Тем не 
менее относительные позиции этих игро-
ков существенно изменились с течением 
времени и будут продолжать меняться 
в ответ на изменяющиеся потребности 
богатых нефтью государств. 

Отметим, что неопределенность 
и риск типичны для нефтяного секто-
ра. Так, геологоразведочные риски, как 
правило, высоки из-за их геологической 
неопределенности, несмотря на привле-
чение относительно небольших капи-
тальных ресурсов. В отличие от этого, 
риск разработки месторождения высок, 
поскольку развитие, несмотря на то, что 
была снижена неопределенность, обна-
руженных нефтяных бассейнов может 
потребовать значительно больших капи-
тальных вложений, чем планировалось
изначально. 

Величина риска является также функ-
цией зрелости программы разведки и до-
бычи, с уменьшающейся неопределенно-
стью по мере накопления знаний и опыта 
и по мере того, как недоказанные нефтя-
ные месторождения разведываются на 
коммерческой основе и в конечном ито-
ге становятся зрелыми. Риск существует 
не только в геологоразведке, но и свя-
зан с будущими рыночными условиями. 
На момент конкуренции за лицензии на 
разработку нефтяных месторождений, 
когда будущий потенциал месторожде-
ния только оценивается, инвесторы так-
же должны судить о будущих затратах 
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и будущих ценах на добываемую нефть. 
Для подавляющего большинства нефтя-
ных контрактов риск, связанный с до-
ставкой нефти потребителям, мини-
мальный, так как большинство добытой 
нефти может быть продано на устье сква-
жины на глобальном рынке спот. Однако 
когда это не так, то инвестиции в разра-
ботку месторождений сопряжены с до-
полнительным коммерческим риском – 
не будет требуемого уровня спроса или 
недостаточно соответствующей инфра-
структуры. За несколько десятков лет 
деятельности нефтяных компаний ри-
ски и предрасположенность государства 
к риску меняются довольно существен-
но, что определяет соответствующие из-
менения в выборе государством агента 
для разработки нефтяных месторожде-
ний. В некоторых странах такие измене-
ния происходят только один раз, в других 
несколько раз, что приводит к «серий-
ным» процессам национализации нефтя-
ного сектора.

Риском можно управлять нескольки-
ми основными способами: 

– путем уменьшения инвестицион-
ной доли, 

– диверсификацией портфеля проек-
тов для уменьшения дисперсии общей 
отдачи от инвестиций, 

– с помощью знаний и опыта, чтобы 
уменьшить неопределенность.

Управление риском для нефтяного 
инвестора, будь то государство или част-
ная компания, сводится не только к мак-
симизации ожидаемой величины чистой 
выручки по всем инвестициям, но и к ми-
нимизации возможных потерь. Решение 
указанных задач может быть достигнуто 
несколькими способами:

1) выбором проектов с более низкой 
степенью неопределенности;

2) инвестированием в портфель про-
ектов с усредненной неопределенностью;

3) определением проектов с более 
низкой неопределенностью и в то же вре-
мя обеспечением уверенности, что дохо-
ды от портфеля проектов будут сходиться 
к ожидаемому значению прибыли;

4) уменьшением доли капитала в проек-
тах с высокой степенью неопределенности.

Таким образом, ННК в настоящее 
время являются значимыми игроками 
на глобальных и национальных рынках 
нефти, контролируя до 90 % мировых за-
пасов нефти и газа. Они играют большую 
роль не только в контроле цен на нефть, 
но и в решении важных геополитических 

вопросов. В последние десятилетия воз-
росла способность национальных корпо-
раций выступать независимыми источ-
никами финансовых, интеллектуальных 
и технологических ресурсов. 
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