
62 4/2014ОБОЗРЕВАТЕЛЬ-OBSERVER

.

Иван Иванников

Во втором квартале 2014 г. начинается сооружение морского участка «Юж-
ного потока», что даёт повод для анализа имеющихся достижений и трудно-
стей в реализации этого мегапроекта, его перспектив и неурегулированных
рисков.

Будет ли он коммерчески и геополитически выгоден для России?
Заработает ли он на полную мощность или окажется частично востребо-

ван Европой, которая настойчиво ищет альтернативы поставкам трубопро-
водного газа?

Не падёт ли он жертвой Третьего энергопакета* или кризиса государствен-
ности на Украине?
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* Третий энергетический пакет ЕС – комплекс нормативно-правовых актов, регулиру-
ющих газовую и электроэнергетическую отрасли Европейского союза.

ранснациональный газопровод
предназначен для поставок го-

лубого топлива из России через аква-
торию Чёрного моря в страны Юж-
ной и Центральной Европы.

Он будет состоять из четырёх ниток мощ-
ностью 15,75 млрд куб. м газа каждая, а его
общая мощность достигнет 63 млрд куб. м
газа в год. Морской участок трубопровода
пройдёт от порта Джубга по дну Черного моря

через экономические зоны России, Турции и
Болгарии до Варны.

Его протяженность составит 930 км, а мак-
симальная глубина – 2250 м, что не имеет ана-
логов в мировой практике.

Сухопутный участок протяженностью
1455 км (без учёта отводов) будет проложен
по территории Болгарии, Сербии, Венгрии,
Словении до терминала Тарвизио на севере
Италии. Первые поставки газа намечены на
конец 2015 г.

Проект «Южный поток»:
промежуточные итоги

«Южный поток»: основные характеристики
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Вывод газопровода на полную мощность
состоится в конце 2018 г., а расчётный срок
эксплуатации составит 50 лет [1].

Общая стоимость «Южного потока» со-
ставляет 16,6 млрд евро. Он является самым
дорогостоящим инвестиционным проектом в
Европе.

Строящийся газопровод порой рас-
сматривают как клон уже действую-
щего «Северного потока». Этот стерео-
тип не вполне корректен: «Северный
поток» является гораздо менее слож-
ным и дорогостоящим. Его сухопут-
ный участок проходит только по тер-
ритории Германии, в то время как ана-
логичный участок «Южного потока»,
включая газоотводы, пройдёт по тер-
ритории восьми государств.

Технологические риски проекта
обусловлены особой сложностью
строительства морского участка. В
водах Чёрного моря высока концен-
трация сероводорода, создающего

агрессивную морскую среду (чего нет
на Балтике). На порядок выше и мак-
симальная глубина укладки труб
(2250 м на Чёрном море и 210 м на
мелководном Балтийском море), что
означает более сильное гидростати-
ческое давление на трубу.

Сырьевой базой «Южного потока»
станет газ из газотранспортной сис-
темы (ГТС) России, а ресурсной –
среднеазиатский газ, закупаемый
«Газпромом», а также газ из Казах-
стана, добываемый итальянской
Eni S.p.A. Для обеспечения подачи
нужных объёмов газа на самой тер-
ритории России придётся построить
новую ГТС протяженностью 2,5 тыс.
км и 10 компрессорных станций
(проект «Южный коридор»). Обе тру-
бопроводные системы будут строить-
ся синхронно с учетом того, что га-
зопотребление на юге России будет
расти.

ба потока, «Южный» и «Север-
ный», были инициированы

В.В.Путиным и руководством «Газп-
рома» после первого кризиса «укра-
инского транзита» (2006 г.). «Газпром»
и итальянский концерн Eni S.p.A.
заключили соглашение о стратеги-
ческом партнёрстве, а в 2008 г. в
швейцарском кантоне Цуг зарегист-
рировали на паритетных началах
консорциум по строительству морс-
кого участка South Stream AG.

В первые три года была создана
рамочная правовая и организацион-
ная база проекта. Россия подписала
межправительственные соглашения
с Болгарией, Сербией, Венгрией, Ав-
стрией, Грецией, Словенией и Хорва-
тией, а «Газпром» заключил соглаше-

ния о сотрудничестве с уполномочен-
ными национальными компаниям
этих стран (кроме Хорватии и Слове-
нии). Однако в целом реализация
проекта продвигалась довольно мед-
ленно до тех пор, пока второй кризис
«украинского транзита» (2009 г.) не
придал ей новый импульс.

Весной 2009 г. «Газпром» и Eni S.p.A. ре-
шили увеличить предполагаемую мощность
трубопровода с 31 млрд до 63 млрд куб. м
газа в год.

В 2010 г. было разработано ТЭО
морского участка.

В 2011 г. в консорциум South Stream AG
пожелали войти германская Wintershall
Holding Gmb и французская EDF S.A. 16 сен-
тября 2011 г. было подписано окончательное
соглашение акционеров, закрепившее новое

Предынвестиционная стадия: основные этапы
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распределение акций: 50% оставалось у «Газ-
прома», 20% (вместо 50%) – у итальянской Eni
S.p.A., а Wintershall Holding GmbH и EDF S.A.
получали по 15%.

Участниками проекта стали три
европейских партнёра, что придало
ему больший «запас прочности».

В третьем квартале 2011 г. была за-
вершена разработка сводного ТЭО га-
зопровода. Маршрут его наземной ча-
сти был существенно изменён. Было
решено, что вместо распределитель-
ного хаба* в Баумгартене (Австрия) его
конечной точкой станет итальянский

Тарвизио, австрийцы же получат от-
вод на газопотребление.

В декабре 2011 г. Турция подписа-
ла с «Газпромом» соглашение, позво-
ляющее проложить газопровод в её
экономической зоне, а в январе
2012 г. В.В. Путин поручил ускорить
начало работ в связи с новыми пере-
боями в поставках газа через Украи-
ну. Также было решено начать одно-
временную укладку двух ниток, а не
строить их по одной. 7 декабря
2012 г. близ Анапы состоялась свар-
ка первого шва «Южного потока».

* Газовый хаб – точка пересечения газопроводов, где имеются подземные газовые
хранилища. Виртуальными газовыми хабами называются биржи, на которых заключа-
ются сделки по купле-продаже газа.

одготовка к строительству была
тесно связана с отношениями в

газовой сфере между Москвой и Кие-
вом. Украинская сторона демонстри-
ровала в вопросах газового транзи-
та дефицит предсказуемости и дого-
вороспособности, регулярно прибе-
гая к несанкционированному отбору
газа. В.А.Ющенко неоднократно ут-
верждал, что газовым поставкам че-
рез Украину нет альтернативы и мор-
ские газопроводы Европе не нужны.

В 2009 г. он даже заявил, что «Россия дол-
жна ещё 150 лет давать Украине газ бесплат-
но… Украина столько бесплатно газа перека-
чала в Европу, что мы можем ещё 150 лет
пользоваться бесплатными поставками» [2].

В 2010 г. новый президент В.Ф.Яну-
кович предложил России и ЕС со-
здать консорциум для модернизации
и развития украинской ГТС. По его
словам, модернизация ГТС обошлась
бы всего в 3–3,5 млрд евро, а её мощ-
ность при этом увеличилась бы на

30–35 млрд куб. м. Однако реальная
цена модернизации и ремонта
УкрГТС оказалась гораздо выше: в
ходе переговоров украинская сторо-
на подняла её до 8 млрд евро, а так-
же потребовала скидки на газ 9 млрд
евро. Радикальное российское пред-
ложение об объединении «Газпрома»
и «Нафтогаза Украины» было Киевом
отвергнуто.

Непреодолимые трудности воз-
никли и по вопросу создания трех-
стороннего консорциума. Россия хо-
тела получить не менее 51% его ак-
ций, Украина же была готова отдать
ей не более 33%, имея в виду ещё 33%
передать Евросоюзу, а 34% оставить
себе. Оппозиция в Киеве раскрити-
ковала саму идею консорциума.

«Власть Януковича поступает преступно, –
заявила Ю.В.Тимошенко. …Наша ГТС стоит
более 200 млрд евро, …а это бюджет страны
за пять лет… Это самая большая, самая цен-
ная собственность Украины» [3].

Геоэкономические аспекты: значение Украины
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Думается, что в 2010 г. Украина не
воспользовалась «окном возможнос-
тей» и упустила последний реальный
шанс остановить «Южный поток». В
2011 г. идею создания консорциума
с Украиной и Евросоюзом признали
в Москве «неприоритетной», а в янва-
ре 2012 г., после очередного конф-
ликта с Киевом, А.Б.Миллер заявил,
что «Южный поток» станет альтерна-
тивой УкрГТС, которая может вооб-
ще перестать существовать как тех-
нический объект. Официальный
представитель «Газпрома» С.Куприя-
нов уточнил, что после реализации
всех запланированных проектов
«транзитное значение Украины для
экспорта российского газа будет рав-
но нулю» [4].

Украина после распада СССР за-
рабатывала на транзите российско-
го газа в среднем 2,7–3 млрд долл в
год. «Северный поток» не особо на-
вредил ей, ситуация же с «Южным
потоком» весьма сложная. После за-
пуска обоих трубопроводов на пол-
ную мощность при сохранении объ-
ёмов российского газового экспорта
в Евросоюз УкрГТС останется не бо-
лее 40 млрд куб. м газа (из нынешних
150 млрд куб. м). Этого объёма недо-
статочно даже для того, чтобы содер-
жать её в рабочем состоянии, сохра-
няя минимальный уровень рента-
бельности (для этого нужно хотя бы
60 млрд куб. м).

Можно прогнозировать, что со-
оружение «Южного потока» позволит
России сформировать избыточные
транзитные мощности, положив ко-
нец эпохе украинского «газового
шантажа». Ввод в строй его первых
двух ниток ещё не будет означать
полного отказа от использования
УкрГТС. Вместе с тем, если Россия не
войдет в число её собственников, газ
на неё будет подаваться по остаточ-
ному принципу, а максимальную на-
грузку получат морские газопрово-
ды, а также принадлежащий «Газ-
прому» «Белтрансгаз».

Следует отметить, что по мере
уменьшения объёмов транспортиру-
емого газа стоимость УкрГТС будет
падать. Эта система серьёзно изно-
шена, и её давно пора модернизиро-
вать. Но кто отважится стать инвес-
тором, не имя гарантированных
объёмов транзита газа, тем более в
условиях острейшего политического
кризиса на Украине? Инвестиции
могут прийти только из России или
же под её гарантии. Очевидно, что
ввод в эксплуатацию «Южного пото-
ка» может существенно улучшить ус-
ловия выкупа УкрГТС российской
стороной, если он вообще произой-
дёт. Хаос на Украине, воцарившийся
после антиконституционного пере-
ворота 21–22 февраля 2014 г., блоки-
рует саму возможность заключения
этой сделки в обозримом будущем.

Юго-Восточной Европе предын-
вестиционная стадия проекта

была сопряжена с серьёзными труд-

ностями и вызовами. Прорабатыва-
лись пять различных траекторий
прокладки трасс газопровода*. Дол-

* Варианты трасс: Россия – Болгария – Сербия – Венгрия – Австрия; Россия – Болга-
рия – Сербия – Венгрия – Словения; Болгария – Греция – Италия; вариант, учитывающий
все эти направления; вариант Россия – Румыния – Сербия и далее.

Балканская составляющая

В
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гое время под вопросом было участие
в проекте Болгарии, оказавшейся
самой несговорчивой. Только в де-
кабре 2012 г., последней из стран-
транзитёров, она подписала оконча-
тельное инвестиционное решение
(ОИР) о его строительстве. ОИР пре-
дусматривает, что «Газпром» профи-
нансирует болгарский участок само-
стоятельно, София же не станет пре-
тендовать на выручку от транзита
газа вплоть до 2030 г.

Как отмечает гендиректор Фонда нацио-
нальной энергетической безопасности (ФНЭБ)
К.В.Симонов, «Болгарию долго убеждали, она
выпила очень много крови, …но всё-таки ком-
мерчески мы её убедили в необходимости
“Южного потока”».

Создание здесь газотранспортно-
го узла позволит в перспективе осу-
ществлять поставки газа не только
на северо-запад, но и на юго-запад
Европы.

Непросто проходили переговоры
и с другими транзитёрами: Венгри-
ей, Словенией и даже Сербией. Белг-
рад, например, поначалу договорил-
ся о маршруте газопровода с Болга-
рией без учёта мнения «Газпрома».
Осенью 2012 г. с этими странами
также были подписаны ОИР.

Болгария, Сербия и Венгрия при-
знали «Южный поток» «проектом на-
ционального значения», что позво-
лит сократить сроки, необходимые
для решения административных
вопросов, а также облегчить его вы-
вод из-под действия Третьего энерго-
пакета. Следует, однако, отметить,
что окончательное решение о стату-
се по заявке национального регуля-
тора всё равно принимает Евроко-
миссия.

Со всеми балканскими транзите-
рами, за исключением Сербии, Рос-

сия создала совместные предприя-
тия (СП) с равными долями (50% на
50%). В СП с Сербией контрольный
пакет (51%) передан российской сто-
роне. Данные компании отвечают за
проектирование и строительство га-
зопровода на своей территории, а
также ведут переговоры с Евроко-
миссией о его исключении из сферы
действия Третьего энергопакета.

Газопроводы-отводы предполага-
ется протянуть в Хорватию, Черно-
горию, Македонию, а также Сербию.
В списке потенциальных участников
проекта остаются Румыния и Ал-
бания.

Сотрудничество с Австрией по
«Южному потоку» пока приостанов-
лено под давлением Брюсселя. Если
бы газопровод завели в австрийский
газовый хаб Баумгартен, Еврокомис-
сия могла бы более жёстко требовать
выполнения Третьего энергопакета.
Тарвизио же газовым хабом не явля-
ется, и конкуренции с российским
газом здесь не предвидится. Учиты-
вая, что через Тарвизио проходит
газопровод TAG, соединяющий Ита-
лию с Баумгартеном, то впослед-
ствии в Австрию тоже может быть
сооружён газоотвод.

Первоначально предполагалось,
что на выходе из Черного моря газо-
провод разделится на две части, во
многом повторяющие траектории
проектируемых «Набукко Вест» и
Трансадриатического газопровода
(TAP). Однако ЕС настоял на сохране-
нии маршрутов для своих проектов.
В итоге маршрут на северо-запад
был скорректирован, а от строитель-
ства ветки через Грецию на юг Ита-
лии пришлось отказаться. Греция в
2008 г. учредила СП с Россией, но за-
тем заморозила его деятельность.
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Обеспокоенные тем, что Греция на
70% зависит от поставок российско-
го газа, Евросоюз и США предупре-
дили её о нежелательности дальней-
шего открытия рынка для российс-
ких компаний. Другими причинами
заморозки СП стали экономический
кризис в Греции, а также строитель-
ство ТАР.

В целом «Южный поток», безуслов-
но, выгоден балканским государ-
ствам. Он способен обеспечить на-
дёжные поставки газа по приемле-
мым ценам и стимулировать
развитие их экономик. В октябре
2013 г. началось строительство бол-
гарского, а в ноябре 2013 г. сербско-
го участков газопровода.

ассмотрим теперь неурегулиро-
ванные риски проекта, способ-

ные серьёзно осложнить его будущее.
Политические риски связаны прежде
всего с Третьим энергопакетом ЕС,
вступившим в силу в марте 2011 г. Как
известно, в него включена «газпромов-
ская оговорка», требующая от россий-
ского монополиста разрешить доступ
сторонним компаниям к его инфра-
структуре в Европе. Согласно логике
Третьего пакета, «Газпром» и его парт-
нёры должны построить удвоенные га-
зотранспортные мощности на терри-
тории ЕС – половину для себя и поло-
вину для других участников газового
рынка. Это означает, что его морской
участок тоже будет загружен наполо-
вину. За нарушение предписаний
Брюссель грозит громадными штра-
фами – до 10 млрд евро.

Если «Южный поток» подпадёт
под действие норм этого «вредного
документа» (В.В.Путин), то его рента-
бельность значительно снизится
вследствие простоя трубы. Посред-
ством Третьего энергопакета Евроко-
миссия ограничивает инвестиции
«Газпрома» в страны ЕС и стремится
поставить его в заведомо невыгод-

ные условия по сравнению с другими
участниками газового рынка.

Особое возмущение в Москве вы-
зывает то обстоятельство, что Тре-
тьему энергопакету придана «обрат-
ная сила» – случай в европейской
практике беспрецедентный.

Выступая на втором саммите Форума
стран – экспортёров газа (ФСЭГ) в Москве в
июне 2013 г., В.В.Путин отметил: «Самое глав-
ное, чтобы не было решений обратной силы.
Мы инвестировали в инфраструктуру, вклады-
вали миллиарды и миллиарды в строительство
газопровода – по действующим тогда прави-
лам. А потом они говорят: правила игры из-
менились. Это нецивилизованное решение.
Как производители будут вкладывать деньги,
не зная, что будет завтра?» [5]

Переговоры между Россией и Евро-
союзом об имплементации Третьего
энергопакета идут уже несколько лет.
Чтобы вывести «Южный поток» из-под
его действия, необходимо предоста-
вить статус трансграничной европей-
ской сети (Trans European Network –
TEN), признав его «приоритетным
трансъевропейским энергокоридо-
ром»*. Еврокомиссия пока не хочет
этого делать. Стоит отметить, что на
юге Европы Евросоюз больше всего

* Сейчас статус TEN имеют «Ямал – Европа» и морской участок «Северного потока», а
из проектируемых – TAP (с 2013 г.) и фактически умерший «Набукко» (с 2009 г.).

Третий энергетический пакет: бомба

замедленного действия

Р
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заинтересован в появлении построен-
ного на деньги России трансгранично-
го трубопровода, который использо-
вался бы «независимыми поставщика-
ми». В то время как на севере Европы
лишнего «чужого» газа нет и не пред-
видится, то на юге существует реаль-
ная конкуренция газа из различных
источников. Достаточно указать в
этой связи на Турцию, которая мечта-
ет стать газовым хабом, на азербайд-
жанский газ, а также на планы добы-
чи газа на шельфе Кипра.

Вместе с тем внутри ЕС нет един-
ства по вопросам, связанным с «Юж-
ным потоком». Против дискриминаци-
онных мер выступают европейские
участники консорциума – итальянс-
кие, французские и немецкие энерго-
гиганты, в первую очередь итальянс-
кая Eni S.p.A., которая рассчитывает
прокачивать по нему весь покупаемый
ею российский газ (сейчас он постав-
ляется через Украину, Словакию и Ав-
стрию). Влиятельные противники
«газпромовской оговорки» имеются и в
других странах – членах ЕС.

Достоин удивления сам факт того,
что Еврокомиссия всё-таки дала зе-
леный свет «Южному потоку». Это
решение представляется вынужден-
ным и обусловлено рядом неблагоп-
риятных для ЕС факторов: хрониза-
цией финансово-экономического
кризиса, банкротством «Набукко», а
также молчаливым признанием
того, что Украина является проблем-
ным и ненадёжным транзитёром.

Конечно, в условиях, когда статус
TEN не получен, строительство трубо-

провода становится рискованным.
Брюссель рассчитывает, что Россия,
перейдя к активной фазе работ, будет
вынуждена пойти на уступки. Более
того, «оскорблённая» отказом Киева от
подписания соглашения об ассоциа-
ции с ЕС Еврокомиссия попыталась
отыграться на «Южном потоке». В де-
кабре 2013 г. она направила в Минэ-
нерго РФ письмо, в котором угрожала
блокировать ввод трубопровода в экс-
плуатацию и предлагала России ра-
зорвать межправительственные со-
глашения с государствами-транзитё-
рами. Однако уже в январе 2014 г.
Брюссель отозвал это требование, что
связано с событиями на Майдане и не-
гативной реакцией Болгарии, Венгрии
и Словакии, не желающих разрывать
договоры с Москвой.

Как отметил Д.А.Медведев, «с точки зре-
ния международного права, акты Евросоюза
являются национальным законодательством, а
межправительственные соглашения… прева-
лируют над национальным законодатель-
ством» [6].

Для обсуждения правовых и техни-
ческих вопросов газопровода создана
совместная рабочая группа Евроко-
миссии и Российской Федерации.

Предоставление «Южному потоку»
статуса TEN – решаемая, хотя и очень
трудная задача. Исход переговоров
будет во многом зависеть от динами-
ки потребления газа в ЕС и развития
ситуации на Украине. Думается, что,
если возникнут сложности с достав-
кой газа, Еврокомиссия будет вы-
нуждена уступить.

оммерческие риски проекта об-
условлены динамикой цен и спро-

са на импортный газ в Евросоюзе.

Прогнозы газопотребления в Ев-
ропе снижаются. За первое десяти-
летие нынешнего века оценки «спро-

К

«Южный поток» и спрос на российский газ в Европе
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са-2020» в ЕС были снижены на
180 млрд куб. м и на 135 млрд куб. м
сократились прогнозные объёмы им-
порта [7]. Докризисные планы «Газп-
рома» предусматривали увеличение
экспорта газа в страны Евросоюза до
170 млрд куб. м уже в 2012 г. Однако
этого не случилось, и сейчас Между-
народное энергетическое агентство
(МЭА) прогнозирует, что европейский
спрос практически не будет расти до
2015 г. Большинство экспертов исхо-
дят из того, что спрос на российский
газ до 2020 г. вырастет незначитель-
но, а цены на него могут снизиться.
Неслучайно в России в ближайшие
семь лет не планируется существен-
ного увеличения объема добычи: в
2010 г. он составил 650 млрд куб. м,
а в 2020 г. – минимум 660 млрд куб. м,
а максимум – 700 млрд куб. м [8].

В сложившейся ситуации конку-
рентное преимущество «Южного по-
тока» заключается в том, что он, бе-
зусловно, востребован рынком: газ
для его наполнения есть, а все объ-
ёмы, которые будут транспортиро-
ваться, уже распределены. Минимум
четверть его мощности будет запол-
нена газом по новым контрактам.

Ещё одним фактором риска мо-
жет стать рост добычи сланцевого
газа в Евросоюзе, что приведет к па-
дению цен на импортный трубопро-
водный газ. Однако «сланцевая эйфо-
рия» в Европе уже позади. Сланце-
вый газ, если и будет добываться в ЕС
в промышленных масштабах, что
маловероятно, в среднесрочной пер-
спективе не станет конкурентом рос-
сийскому. Себестоимость его добы-
чи колеблется в диапазоне 120–
130 долл. за 1 тыс. куб. м, в то время
как на Уренгойском нефтегазокон-
денсатном месторождении (УНГКМ)

она составляет примерно 24 долл. за
1 тыс. куб. м.

Таким образом, даже с учетом
транспортных затрат отечествен-
ный газ оказывается дешевле евро-
пейского сланцевого более чем в два
раза. Как отмечают исследователи,
«не следует ожидать европейской
сланцевой революции по примеру
США», а В.Бородин предлагает дру-
гое определение этого процесса –
«сланцевая эволюция» [9].

Вместе с тем производство слан-
цевого газа в США, которое в 2012 г.
выросло до 100 млрд куб. м в год, бе-
зусловно, оказывает заметное влия-
ние на конъюнктуру газового рынка
Европы. Невостребованный амери-
канцами сжиженный природный газ
(СПГ) с Ближнего Востока оказался в
последние годы переориентирован
на Европу по спотовым ценам, кото-
рые в совокупности были в полтора
раза ниже средних контрактных цен
«Газпрома». Скептики обычно указы-
вают на рост спотового рынка газа в
Европе. Однако этот рынок весьма
специфичен, и у него существуют
жесткие пределы развития.

По мнению ряда исследователей, «если Ев-
ропа будет ориентироваться в основном на
спотовую продажу газа, производители при-
тормозят инвестиции в новые проекты, посколь-
ку не будут иметь гарантии окупаемости своих
затрат. В конечном итоге это опять приведет к
росту цен на газ на европейском рынке» [10].

В последние два года этот прогноз
полностью оправдывается.

Нельзя, конечно, исключать, что
у «Южного потока» могут возникнуть
проблемы со спросом. Основным по-
требителем его газа будет Италия
(20 млрд куб. м). Текущие продажи
«Газпрома» Балканским странам
сравнительно невелики и составля-
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ют около 10 млрд куб. м. На фоне за-
тяжной депрессии на юге Европы
рассчитывать на существенный рост
газопотребления здесь не приходит-

ся. Поэтому если дефицит спроса
станет устойчивой тенденцией, мо-
гут быть построены две-три ветки га-
зопровода вместо четырёх.

Геоэкономический проект «Южный поток» предназначен не столько для
завоевания новых рынков, сколько для диверсификации существующих по-
ставок и получения независимости от транзитёров.

Именно в решении проблемы транзитных рисков видится главный выиг-
рыш России от его реализации. Транспортировка газа напрямую позволит
ей избежать проблем и сбоев в поставках, а также сэкономить солидные сум-
мы на транзитных платежах. Строительство «Южного потока» стало ещё од-
ним свидетельством стабилизирующей роли трубопроводного газа в обеспе-
чении энергобезопасности потребителей.

Вместе с тем ввод в строй этого дорогостоящего инфраструктурного объек-
та приведёт к росту амортизационных расходов на транспортировку россий-
ского газа. В «Газпроме» о сроках его окупаемости официально не говорят.
Можно прогнозировать, что они будут превышать сроки окупаемости «Север-
ного потока», которые составляют 15 лет (его морская часть стоила 7,4 млрд
долл.).

Конфигурация проекта является неокончательной. Может быть измене-
но количество ниток, внесены коррективы в график строительства. Пока не
ясно, в каком горизонте может быть достигнуто 100%-ное заполнение трубо-
провода газом. Если он будет загружен наполовину, окажется частично вос-
требована и украинская ГТС.

Ещё один аспект проекта – инвестиционный. Капиталовложения отече-
ственных компаний на энергорынке Евросоюза почти в 10 раз ниже капита-
ловложений стран Евросоюза в России. «Южный поток» – важный шаг к вы-
равниванию этой асимметрии.

Данный проект, безусловно, «завязан» на большую политику, однако это
не означает, что он коммерчески необоснован. В нём присутствует значитель-
ная рыночная составляющая, а действия участников подчинены задаче мак-
симизации прибыли. Если российскую сторону ещё можно обвинять в том,
что это не так, то европейских газовых гигантов в неумении считать деньги
упрекнуть сложно.

В контексте современной конъюнктуры европейского рынка газа перспек-
тивы «Южного потока» выглядят небеспроблемно, но в целом позитивно. Он
может принести России весомые дивиденды, но при условии скорого урегу-
лирования политических рисков, искусственно создаваемых Евросоюзом.
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