
Контрактная структура поставок 
и цены

Развитие международных рынков газа проис-

ходит в направлении формирования все более 

разветвленной контрактной структуры сделок на 

этих рынках (см. рис. 1)1.

Поэтому наиболее сложный вопрос связан с 

трудностями и рисками (и с самой целесообраз-

ностью) повсеместного перехода от системы по-

ставок газа с несколькими сильными участниками 

(например, существующей вчера и сегодня в кон-

тинентальной Европе на рынке трубопроводного 

газа и/или в Японии/Корее на рынке сжиженного 

природного газа – СПГ) к системе одной или не-

скольких высоколиквидных рыночных площадок 

с большим числом игроков (как на рынке газа в 

Соединенном Королевстве и/или в США или на 

глобальном рынке нефти). 

Заметим, что риски переходного состояния от 

одной стадии развития энергетического рынка к 

другой характерны для всех типов экономик (раз-

витых и развивающихся, рыночных и нерыночных). 

Но именно вышеуказанные риски перехода от ме-

нее ликвидной к более и/или наиболее ликвидной 

контрактной структуре организации рыночного 

пространства (свойственной спотовой торговле, 

форвардным и фьючерсным/опционным сделкам) 

характерны не столько для традиционных переход-

ных экономик (от нерыночных к рыночным формам 

организации экономической жизни в стране) и/или 

развивающихся стран, сколько для государств, дав-

но входящих в категорию развитых рыночных эконо-

мик. Эти риски относятся как к собственно рискам 

поставок на рынки, находящиеся в указанном «пе-

реходном» состоянии, так и к рискам инвестиций в 

проекты, ориентированные на такие «переходные» 

рынки, а именно на рынки, находящиеся в стадии 

перехода к наиболее либеральной их модели в рам-

ках избранной, то есть рыночной, системы экономи-

ческого развития той или иной страны и/или группы 

стран, обычно являющихся крупными потребителя-

ми и (нетто) импортерами газа.

Риски поставок на такие рынки для вертикаль-

но интегрированных производственных компа-

ний, осуществляющих добычу (как внутри, так и 

за пределами таких рынков, например, рынка ЕС) 

и поставки газа (на такие рынки, например, на 

рынок ЕС), являются частью более широкой но-

менклатуры торговых и инвестиционных рисков, 

чем для компаний, занимающихся исключительно 

торговыми операциями (трейдеров). Для верти-

кально интегрированных производственных ком-

паний повышенные торговые риски могут оказать 

решающее (негативное) влияние на перспективы 

окупаемости (обычно крупномасштабных) инве-

стиций в проект по добыче и доставке газа потре-

бителю и тем самым сделать невозможным для 

них привлечение на приемлемых условиях заем-

ного финансирования для организации инвести-

ций в проект по освоению и разработке место-

рождения газа и транспортной инфраструктуры 

по доставке этого газа потребителю.

Это положение справедливо вне зависимости 

от того, идет ли речь о трубопроводном газе или 

СПГ. И это является одной из характеристик по-
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нятия «(экономическая) надежность/безопасность 

спроса» (security of demand), с которой приходится 

иметь дело поставщикам, особенно в случае экс-

портных поставок газа из стран, не относящихся 

пока к развитым рыночным экономикам (например, 

извне ЕС), в страны, уже относящимся к указанной 

категории (например, в ЕС). Таким образом, по-

строение более либерального энергетического 

рынка в странах – импортерах природного газа 

создает в странах-экспортерах дополнительные 

риски финансирования инвестиционных проектов, 

нацеленных на рынки указанных стран-импортеров. 

Это ухудшает (экономическую) надежность/без-

опасность спроса (security of demand) в странах-

импортерах для стран-экспортеров, что, в свою 

очередь, замыкая круг, ведет к ухудшению «(эконо-

мической) надежности/безопасности поставок» 

газа (security of supply) из этих стран-экспортеров в 

указанные страны-импортеры2.

Как заявил представитель одной из газодобы-

вающих компаний во время сессии Промышлен-

ной консультативной группы Энергетической Хар-

тии: «Производители заинтересованы в поставке 

своего газа либо на рынок с высокой ликвидно-

стью, либо на рынок с низкой ликвидностью, но 

сильными участниками, и они знают как это делать; 

но трудно поставлять газ на рынки с низкой лик-

видностью и слабыми участниками»3. По мнению 

авторитетной консалтинговой фирмы «Кембридж 

Энерджи Рисерч Ассошиэйтс» (CERA), «инвести-

ции в инфраструктурные и крупные добывающие 

проекты очень тяжело обосновать схемами про-

даж на рынки, находящиеся в стадии перехода к 

либерализованной и высоколиквидной модели»4.

Итак, какова контрактная структура междуна-

родной торговли газом и каковы доминирующие 

механизмы ценообразования для разных регио-

нов? По оценке Секретариата Энергетической 

Хартии по состоянию на 2005 г. примерно из 

550-560 млрд. куб. м/год международной торгов-

ли газом лишь около 5% (около 25 млрд. куб. м/

год) приходится на операции на спотовом рынке. 

Это разовые сделки на рынке СПГ при его по-

ставках в США, Великобританию и другие стра-

ны, арбитражные операции на трубопроводе  

Interconnector, соединяющем Соединенное Ко-

ролевство и Бельгию. Остальные 95% приходятся 

на различные разновидности ДСЭГК. При этом 

55-60% обеспечивают традиционные ДСЭГК 

на базе стоимости замещения. Это весь импорт 

газа в континентальную Европу, включая новые 

страны ЕС, за вычетом соответствующих объемов 

спотовых поставок СПГ. На ДСЭГК, привязанные 

в той или иной степени к ценам газа в центрах 

спотовой торговли, то есть на торговых площад-

ках (так называемых «хабах»), где осуществляется 

конкуренция «газ-газ», приходится 20-25%. Это 

трубопроводные поставки из Канады в США, при-

вязанные к ценам в Хенри-Хаб (центре спотовой 

торговли газом США), поставки в Соединенное 

Королевство по трубопроводам BBL и Langeled, 

цены которых привязаны к котировкам в NBP, и 

новый голландский экспорт. Примерно 15% при-

ходится на переходные контрактные структуры, 

трансформируемые к структуре традиционного 

(Гронингенского) ДСЭГК. Это весь российский 

экспорт в СНГ, который постепенно переводится 

на ДСЭГК от квази-бартерных сделок и политиче-

ского ценообразования5.

Таким образом, разовые сделки и биржевые 

операции, в ходе которых цена определяется на 

основе конкуренции «газ-газ», занимают сегодня 

очень незначительную долю в объемах междуна-

родной торговли газом. Доля спотовых операций 

на рынке газа сегодня соответствует доле разовых 

сделок в международной торговле нефтью в нача-

ле 1970-х годов (тогда, по разным источникам, от 

3-5 до 5-7%). Занимая небольшой сегмент рынка 

газа, значительная часть которого приходится на 

США и меньшая – на Соединенное Королевство, 

причем каждый из этих двух англо-саксонских рын-

ков обладает своей спецификой, обусловившей 

возможность осуществления на нем спотовых 

операций на рынке трубопроводного газа6, эти 

операции в международной торговле газом пока 

не являются представительными и поэтому подвер-

жены серьезным случайным конъюнктурным коле-

баниям, вплоть до возможности искусственного 

манипулирования ценой. Особенно это относится 

к рынку Соединенного Королевства, к ценам ко-

торого наиболее часто предлагается привязать 

цены ДСЭГК в континентальной Европе.

Очевидно, что в Соединенном Королевстве 

имеется относительно ликвидный – и пока очень 

неустойчивый – рынок, который оперативно реаги-

рует на давление со стороны спроса/предложения 

и «узкие места». По мнению авторитетного издания 

«Gas Matters», «истинные рынки непредсказуемы 

большую часть времени, но поскольку NBP про-

должает переход от самообеспеченности к импорт-
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ной зависимости, опыт прошлого не представляет 

больше четкой основы для предсказания будущего. 

…Похоже, что NBP и ее меньшие сестры (центры спо-

товой торговли – А.К.) в Голландии и Бельгии все в 

большей степени ощущают стрессы и напряжения 

от игры на международном рынке. Рынок Соединен-

ного Королевства – емкий и ликвидный, но он недо-

статочно большой для того, чтобы противостоять 

толчкам и пинкам со стороны крупных игроков. Мы 

наблюдали в течение нескольких месяцев как реше-

ния по потокам (газа по трубопроводу – А.К.) Лан-

гелед влияли на рынок, и нам пришлось вспомнить, 

что Соединенное Королевство опосредованно свя-

зано с континентом через систему подводных нор-

вежских трубопроводов… Приливы и отливы в Нор-

вежских трубопроводных поставках (имеются в виду 

остановки/возобновление поставок вследствие 

ремонтно-восстановительных работ – А.К.), безу-

словно, дергали газовые цены, но мы должны все в 

большей степени следить за более отдаленными га-

зовыми потоками. Метановозы-СПГ с (норвежского 

месторождения – А.К.) Сновит… могут предпочесть 

более короткий маршрут под разгрузку в Милфорд 

Хэвен или Айл оф Грэйн (Milford Heaven, Isle of Grain 

– оба приемные терминалы СПГ в Соединенном 

Королевстве – А.К.), чем идти к побережью Мекси-

канского залива США. СПГ из Катара может начать 

узурпировать Лангелед и стать переносчиком цено-

вых колебаний и стрессов»7.

Автору уже приходилось писать в одной из 

работ8, что устойчивые и экономически обосно-

ванные стимулы к сокращению срочности кон-

трактов и формированию ликвидного рынка газа 

начинают появляться тогда, когда объем послед-

него кратно превосходит масштаб каждого но-

вого проекта по поставкам газа на этот рынок. В 

этом случае такие новые проекты не оказывают 

«стрессового» (системообразующего) влияния на 

конъюнктуру поставок. Сегодня английский ры-

нок таковым пока не является, хотя относительно 

ликвидный рынок (о чем чуть ниже), как считается, 

в этой стране уже создан9 и функционирует.

Сходного с автором мнения придерживается и 

известный газовый эксперт Джонатан Стерн, по-

лагающий, что проблема с центрами спотовой 

торговли континентальной Европы (к котировкам 

которых оппоненты современных формул при-

вязки газовых цен предлагают привязать цены 

ДСЭГК) имеет три измерения (он формулирует их 

несколько в ином контексте): недостаток объемов 

торговли, недостаточная ликвидность, риск цено-

вого манипулирования со стороны доминирующих 

национальных игроков10. Понятно, что переводить 

европейские ДСЭГК на цены такого объективно 

неустойчивого рынка – значит создавать допол-

нительные риски и ставить под угрозу надежность 

энергоснабжения всей континентальной Европы.
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