
МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА 

199 

DOI: http://dx.doi.org/10.21686/2413-2829-2018-6-199-213 

ИННОВАЦИОННАЯ СТРАТЕГИЯ  
СЫРЬЕВЫХ КОМПАНИЙ  

В УСЛОВИЯХ НЕОПРЕДЕЛЕННОСТИ  
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(на примере ПАО «Газпром») 

Л. Л. Разумнова  
Московский авиационный институт, Москва, Россия 

Е. Г. Лисовская  
Российский экономический университет имени Г. В. Плеханова, 

Москва, Россия 

Современные международные и национальные компании развиваются в условиях высокой неопределенно-
сти, что требует использования гибких стратегий, высокой оперативности принятия решений и распростра-
нения принятой стратегии на все уровни и сферы деятельности компании. Поэтому необходимы разработка 
нестандартной совокупности стратегических решений и более активное использование теоретических нара-
боток в области теории прогнозирования в подобных условиях. Поддержание устойчивости российских 
сырьевых компаний, имеющих существенную экспортную составляющую, во многом зависит от возможно-
сти успешного прогнозирования состояния рынка. В статье проанализирована эволюция ценовой стратегии 
ПАО «Газпром» после принятия в Европейском союзе Третьего энергетического пакета (2009 г.) и предложе-
ны теоретические инструменты для формирования эффективной ценовой стратегии в долгосрочном пе-
риоде. Авторами обоснована необходимость формирования новой долгосрочной ценовой экспортной стра-
тегии ПАО «Газпром» в условиях неопределенности будущего спроса на европейском рынке. Детально опи-
сана и предложена к практическому использованию в стратегическом планировании компании модель при-
нятия эффективных управленческих решений при различных уровнях неопределенности газового рынка, 
которая может существенно упрочить положение «Газпрома» на европейском рынке и снизить финансовые 
потери в жесткой конкурентной борьбе. 
Ключевые слова: инновационная стратегия, ценовая конкуренция, сжиженный природный газ, ценовая война, 
уровни неопределенности, европейский рынок газа. 
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Today’s international and national companies develop in conditions of high uncertainty, which requires flexible 
strategies, fast decision-making and spread of adopted strategy to all levels and spheres of the company work. Thus 
it is necessary to develop a non-standard combination of strategic decisions and to use more energetically theoretical 
achievements in the field of theory of forecast in such conditions. Support of Russian raw-materials companies that 
have a serious export component depends greatly on successful foresting of the market situation. The article 
analyses the evolution of price strategy of the company ‘Gasprom’ after adoption of the Third Power Package by the 
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EU in 2009 and proposes theoretical tools for devising the effective price strategy in the long-term period. The 
authors ground the necessity to formulate a new long-term price export policy of the company ‘Gasprom’ in 
conditions of uncertain future demand on European market. They describe in detail and put forward for practical 
use in strategic planning of the company the model of making efficient managerial decisions for different levels of 
uncertainty of gas market, which could strengthen ‘Gasprom’ standing on European market and cut finance losses in 
tough competitive struggle. 
Keywords: innovation strategy, price competition, liquefied natural gas, price war, level of uncertainty, European 
market of gas. 

 
 
Эволюция ценовой стратегии  
ПАО «Газпром» на европейском  
рынке  

олгосрочная тенденция падения 
темпов роста спроса на трубопро-
водный газ в Европе, ожидание уве-

личения поставок сжиженного природного 
газа (СПГ) из США и других регионов уси-
ливают конкуренцию на европейском рын-
ке и создают предпосылки для изменения 
структуры экспорта российского газа за 
счет роста производства СПГ и диверсифи-
кации маршрутов поставок трубопровод-
ного газа в восточном направлении [4].  

Вместе с тем западное направление ос-
тается приоритетным в географии сбыта 
российского газа. Важными факторами 
дальнейшего развития системы россий-
ских трубопроводов в страны Европы ста-
ли невозможность реализации проекта 
строительства газопровода «Южный по-
ток» и необходимость отказа от украин-
ского транзита, что обусловило строитель-
ство новой газовой инфраструктуры на 
севере («Северный поток – 2») и юге («Ту-
рецкий поток»). 

Процесс либерализации европейской 
газовой промышленности привел к созда-
нию спотовых рынков и торговых хабов 
одновременно с переходом к гибридной 
системе ценообразования, которая харак-
теризуется в первую очередь появлением 
сделок спот и снижением доли газа, прода-
ваемого по долгосрочным контрактам с 
привязкой к нефтяным ценам. 

Уточним, что на ранних этапах разви-
тия рынка долгосрочные контракты и це-
нообразование с нефтяной привязкой со-
ставляли более 90% газовых сделок в Евро-
пейском союзе. В настоящее время, по дан-
ным Международного газового союза 

(МГС), в странах северо-западной Европы 
почти 92% сделок базируются на межгазо-
вой конкуренции, отражая тенденцию из-
менения условий продаж газа и увеличе-
ния его потребления на преимущественно 
конкурентных рынках. Данная тенденция 
усиливается вследствие значительного 
увеличения импорта СПГ по спотовым це-
нам в Азиатско-Тихоокеанском регионе, 
роста прямых продаж крупным потреби-
телям по согласованным рыночным ценам 
в Китае, а также импорта Украиной круп-
ных объемов газа из европейских хабов по-
сле ее отказа от российского газа. Однако 
необходимо отметить, что только два из 
одиннадцати европейских газовых рынков 
имеют необходимые глубину развития и 
ликвидность для определения маркерной 
цены – хабы Великобритании (NBP) и Ни-
дерландов (TTF) [15]. Как результат, коле-
бания цен на газ на европейском рынке по-
прежнему регулируются индексацией, ос-
нованной на цене сырой нефти и нефте-
продуктов.  

В целом изменения на рынках природ-
ного газа с принятием Третьего энергети-
ческого пакета в 2009 г. и падение котиро-
вок на нефть с 2014 г. привели к значи-
тельному снижению цен на природный газ 
в ЕС как по спотовым, так и долгосрочным 
контрактам, несмотря на их устойчивый 
рост в 2017–2018 гг. Так, средняя цена на 
газ в британском хабе NBP в 2008–2016 гг. 
упала практически в два раза – с 10,79 до  
4,69 долл./МБТЕ. Цены на газ, поставляе-
мый на границу Германии, в этот период 
снизились с 11,6 до 4,93 долл./МБТЕ1. Бла-
годаря гибридной системе ценообразова-
ния дифференциал между спотовыми ры-

                                                 
1 URL:  http://www.bp.com/ 
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ночными ценами и ценами на долгосроч-
ные контракты стал иметь первостепенное 
значение для игроков газового рынка.  

С точки зрения рыночного игрока «Газ-
пром» находится на позиции остаточного 
поставщика или пассивного компенсирую-
щего производителя на спотовых рынках 
Европы [16]. Когда в торговых центрах ЕС 
при определенном уровне рыночной цены 
сжиженный природный газ в результате 
конкуренции заменяет гибкие объемы газа, 
покрываемые долгосрочными контрактами 
«Газпрома», то именно в этом случае ком-
пания играет роль остаточного поставщика 
в хабах ЕС [22], а также буфера или аморти-
затора [20]. Д. Стокс и О. Спинкс также под-
тверждают, что если раньше основным 
фактором динамики цен в газовых хабах ЕС 
выступали российские газовые контракты, 
индексированные к ценам на нефть, то в 
настоящее время – импортируемый СПГ 
[21]. Пассивная роль «Газпрома» в европей-
ском ценообразовании означает необхо-
димость согласовывать свои цены с цена-
ми, установленными на других торговых 
площадках.  

Одним из существенных последствий 
либерализации газового рынка ЕС стала 
необходимость для  «Газпрома» адаптиро-
вать экспортное поведение в соответствии 
с новыми регламентами ЕС путем перехо-
да от стратегии пассивной адаптации к 
стратегии активной адаптации. Это пред-
полагает, что «Газпром» должен был, во-
первых, перенести приоритет поддержа-
ния высоких цен на сохранение постав-
ляемых объемов газа и, во-вторых, не толь-
ко пересмотреть некоторые положения 
долгосрочных контрактов, касающиеся 
формулы цены и гибкости поставки газа, 
но и скорректировать цены относительно  
цен на спотовых рынках. 

Результатом такой адаптации стало 
снижение цен «Газпрома», которое было 
достигнуто за счет следующих изменений:  

‒ установления скидок (от 7 до 10%);  
‒ внесения корректировок в компонен-

ты формулы цены или уменьшения базо-
вой цены;  

‒ уменьшения разницы между ценой 
индексированных долгосрочных контрак-
тов и спотовыми рыночными ценами в ха-
бах или изменения относительного веса 
различных нефтепродуктов в ценообразо-
вании и снижения их коэффициентов.  

 В результате средняя цена российского 
газа в 2008–2016 гг. упала с 14,50 долл./ 
МБТЕ до менее 4 долл./МБТЕ. 

Кроме того, «Газпром» повысил гиб-
кость своих контрактов, изменив некото-
рые их положения с целью более опера-
тивного принятия решений о пересмотре 
цен в условиях волатильности газового 
рынка ЕС [7], в том числе ввел более ко-
роткие периоды времени для пересмотра 
цен. В 2017–2018 гг. позиции «Газпрома» 
укрепились благодаря благоприятным 
рыночным условиям и росту спроса на 
российский газ1. 

Таким образом, изменения, о которых 
говорилось выше, в сочетании с падением 
цен на нефть привели к снижению евро-
пейских цен на газ более чем вдвое, пере-
строив контрактные цены «Газпрома» в 
соответствии с ценами на спотовых рынках 
и вынудив компанию проводить страте-
гию активной адаптации.  

Ценовая конкуренция российского  
и американского газа  
В долгосрочной перспективе целью 

«Газпрома» является сохранение текущей 
доли рынка (около 30%) в Европу. Амери-
канский экспорт СПГ в ЕС пока не пред-
ставляет собой угрозы для российского га-
за, но только при условии сохранения бо-
лее высоких цен на газ в АТР. Ввиду гибко-
го характера контрактов, регулирующих 
экспорт США СПГ (контракты без конеч-
ного пункта назначения), ЕС будет являть-
ся остаточным рынком для американского 

1 Средневзвешенная стоимость поставки СПГ с аме-
риканского завода Sabine Pass по итогам 2017 г. со-
ставляла 7,6 долл./МБТЕ (миллион британских теп-
ловых единиц – единица измерения равна пример-
но 2,8 тыс. куб. м природного газа) по сравнению с 
6,5 долл./МБТЕ в 2016 г., тогда как на границе Гер-
мании – 7,5 долл./МБТЕ. – URL: https://www.gazeta. 
ru/business/2018/09/17/11971369.shtml 
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экспорта, рассматриваемого в качестве 
функции изменения цен на азиатском 
рынке и рентабельности поставок. 

Возможное соотношение между россий-
скими и американскими поставками в бу-
дущем основано на простом расчете. 
Портфель уже подписанных долгосрочных 
контрактов «Газпрома» с компаниями из 
стран ЕС оценивается в 190 млрд куб. м в 
год, или более половины контрактных 
объемов поставок в ЕС. Из них 120 млрд 
куб. м в год будет поставлено по долго-
срочным контрактам до 2025 г. [13]. По-
этому оставшуюся часть может заменить 
экспорт американского СПГ. Благоприят-
ным для России сценарием является си-
туация, когда будет наблюдаться одновре-
менно высокий уровень спроса на газ как в 
США, так и в Китае. В этой ситуации мо-
гут быть востребованы все транспортные 
мощности российского монополиста.  
В своей экспортной стратегии «Газпром» 
опирается на прогнозы роста потенциаль-
ного спроса в странах дальнего зарубежья, 
предлагаемые в сценариях PIRA, IHS и 
Enerdata (Ener-Brown) [10]. Последний, в 
частности, предполагает интенсивное ис-
пользование нетрадиционных нефтегазо-
вых ресурсов при низком уровне цен на 
ископаемые виды топлива и прогнозирует 
максимальный объем спроса. 

Целый ряд исследований российских и 
зарубежных аналитиков доказал неконку-
рентоспособность американского СПГ на 
европейском рынке по сравнению с рос-
сийским трубопроводным газом. Так, по 
оценкам Дж. Хендерсона и Т. Митровой 
[17], Д. Стокса, О. Спинкса и Х. Роджерса  
[22], стоимость российского газа с поставкой 
на немецкую границу составляет около  
3,80 долл./МБТЕ, включая предельную се-
бестоимость производства 0,36 долл./МБТЕ, 
НДПИ – 0,35 долл./МБТЕ, транспортиров-
ку по России – 0,81 долл./МБТЕ, передачу 
по газопроводу Nord Stream – 1,20 долл./ 
МБТЕ и экспортную пошлину. В случае 
поставок нового газа с Бованенковского 
месторождения, по мнению Дж. Хендерсо-
на, цена возрастет до 5,5 долл./МБТЕ [16]. 

При этом отметим, что изменение курса 
рубля по отношению к доллару США мо-
жет существенно повлиять на общую 
стоимость российского газа. 

Стоимость поставки американского газа 
на европейский рынок по договору купли-
продажи Cheniere Energy (Sabine Pass) скла-
дывается из стоимости природного газа  
в Henry Hub в 1,9 долл./МБТЕ, его сжиже-
ния – 2,25–3 долл./МБТЕ, морской пере-
возки – 1 долл./МБТЕ и регазификации –  
0,50 долл./МБТЕ, что в совокупности со-
ставляет 5,7–6,4 долл./МБТЕ1. Эта цена 
выше стоимости доставки, рассчитанной 
для «Газпрома», и спотовой цены в хабе 
Великобритании (4,3 долл./МБТЕ), а также 
превышает цены долгосрочных контрак-
тов «Газпрома».  

Вместе с тем при оценке перспектив 
экспорта американского СПГ в ЕС нельзя 
забывать уроки сланцевой революции и 
необходимость учета технологических и 
организационных новаций, которые были 
использованы США при развитии произ-
водства сланцевой нефти и газа. Создание 
усовершенствованных или принципиаль-
но новых технологий сжижения, хранения 
и транспортировки СПГ может значитель-
но скорректировать будущие прогнозы 
относительно перспектив американского 
СПГ на европейском и других региональ-
ных рынках газа. Средняя цена за амери-
канский СПГ без учета толлинга имеет 
тенденцию к снижению и может опустить-
ся до 4 долл./МБТЕ к 2021 г. 

Положительные стимулы для развития 
производства углеводородов на террито-
рии США и увеличения экспорта СПГ спо-
собны оказать внесенные Д. Трампом из-
менения в нормативно-правовые акты, ре-
гулирующие разрешительные процессы по 
строительству инфраструктуры, в том 

                                                 
1 Согласно некоторым исследованиям, стоимость 
импорта СПГ из США может быть снижена до  
4 долл./МБТЕ за счет модели расчета цены, когда 
затраты на сжижение, взимаемые в качестве платы за 
контракты Cheniere Energy, могут рассматриваться 
как затраты, связанные с изменением стоимости. 
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числе СПГ-терминалов1, а также другие 
акты, содействующие развитию экспорта 
углеводородов США [6]. Следует также 
принять во внимание, что снижение доли 
контрактов с нефтяной индексацией в 
пользу индексации к ценам Henry Hub и 
возможный избыток предложения СПГ по-
сле 2020 г. могут привести к пересмотру 
всей системы ценообразования на азиат-
ских рынках, существенно повлиять на 
глобальные цены и динамику экспорта 
СПГ в страны ЕС, повысив его конкуренто-
способность по сравнению с трубопровод-
ным газом из России и других стран.  

Помимо этого отрицательное воздейст-
вие на конкурентоспособность российско-
го экспорта газа будут оказывать полити-
ческие действия США, направленные на 
продвижение энергетических интересов 
американских компаний, начало которым 
было положено принятием санкций в свя-
зи с решением России о присоединении 
Крыма (2014 г.). Предпринимаемые США в 
2018 г. усилия по противодействию реали-
зации проекта строительства газопровода 
«Северный поток – 2»2 способны, как ми-
нимум, значительно повысить издержки, 
вытекающие из технологической зависи-
мости газового сектора России от поставок 
оборудования и сервисных услуг западных 
компаний. В случае если проект «Север-
ный поток – 2» не будет реализован, непо-
крытые издержки по строительству только 
наземной инфраструктуры от месторож-
дений полуострова Ямал до Балтийского 
моря могут составить более 40 млрд долла-
ров [2], что явно переводит этот проект в 
разряд to big to fail. 

Хорошей новостью стало неожиданное 
заявление Д. Трампа 18 сентября 2018 г. о 
том, что США не собираются вводить 

1 URL: https://www.federalregister.gov/documents/ 
2017/03/31/2017-06576/promoting-energy-
independence-and-economic-growth; URL: https:// 
www.congress.gov/search?q=%7B%22congress%22%3A
%22115%22%2C%22source%22%3A%22legislation%22%2
C%22search%22%3A%22LNG%22%7D&searchResultVie
wType=expanded 
2 URL: https://www.treasury.gov/resource-center/ 
sanctions/Programs/Pages/caatsa.aspx 

санкции против компаний, которые участ-
вуют в строительстве газопровода «Север-
ный поток – 2» [9], и это, по сути, снимает 
вопрос о невозможности реализовать дан-
ный проект. К тому же он уже профинан-
сирован пятью европейскими энергоком-
паниями-кредиторами (Shell, Engie, OMV, 
Wintershall и Uniper) на 4,75 млрд из  
9,5 млрд евро общей стоимости проекта.  
В то же время с повестки дня не снимается 
тема рентабельности вложенных в него 
значительных инвестиций. 

Альтернативы будущей стратегии 
«Газпрома» 
В условиях усиления гибкости глобаль-

ного рынка СПГ и высокой неопределен-
ности будущего европейского спроса рос-
сийский монополист с целью сохранения 
своей доли на европейском рынке (34% в 
2017 г.) вынужден менять свою стратегию. 
Опираясь на имеющиеся сравнительные 
преимущества, позволяющие получать 
прибыль даже при более низком уровне 
цены, чем 3,80 долл./МБТЕ, компания 
могла бы использовать как различные 
стратегии активной адаптации, так и 
формирующие стратегии, предоставляю-
щие возможность «Газпрому» выстраивать 
новую структуру отрасли в соответствии со 
своей стратегией развития. 

Одним из таких стратегических выборов 
является стратегия ценовой войны, имею-
щая свои недостатки и преимущества.  

По мнению экспертов Оксфордского 
института энергетических исследований, 
«Газпром» уже в 2016 г. рассматривал воз-
можность использования стратегии «газо-
вой войны» для того, чтобы препятство-
вать экспорту сжиженного газа из США на 
европейский рынок [8]. Как показывают 
ранее приведенные расчеты, для «Газпро-
ма» такая стратегия экономически оправ-
дана, и низкие цены на европейском рын-
ке газа означают, что компания с прием-
лемыми потерями может опустить цены на 
газ в Европе до уровня, при котором по-
ставки СПГ из США станут невыгодными. 
Используя стратегию низких цен, компа-
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ния защитит долю на рынке, обеспечи-
вающем ей значительную прибыль. В слу-
чае ценовой войны «Газпром» пользуется 
преимуществами в виде избыточных про-
изводственных и транспортных мощно-
стей, которые, по оценке Алексея Милле-
ра, превышают его продажи примерно на 
150 млрд куб. м в год [8]. 

Избыточные мощности позволяют «Газ-
прому» регулировать объемы производст-
ва и экспорта в соответствии со своей стра-
тегией и изменениями на газовом рынке 
ЕС, в том числе наращивать торговлю на 
спотовых рынках, а также сэкономить в 
среднесрочной перспективе значительные 
средства на разработке новых газовых ме-
сторождений [2; 18]. 

В данных условиях «Газпром» способен 
имитировать нефтяную стратегию Сау-
довской Аравии, опустившей в 2014– 
2015 гг. мировые цены на нефть за счет 
низкой себестоимости и наличия резервов. 
Российский монополист, как и Саудовская 
Аравия, в состоянии повысить производст-
во ради удержания рыночной доли, при-
нудив производителей с большими из-
держками к снижению добычи, и увели-
чить продажи в Европу собственного СПГ.  

Как полагает С. Смирнов, преимущест-
вом стратегии ценовой войны перед пас-
сивной адаптацией является не только со-
хранение доли рынка, но и избежание по-
терь в размере от 25 до 40 млрд долларов в 
следующие пять лет [8].  

Стратегия ценовой войны выгодна 
«Газпрому» не только с экономической 
точки зрения, но и политической, так как 
низкие цены на российский газ уменьшат 
стремление Европы к диверсификации по-
ставщиков энергоресурсов и укрепят от-
ношения между российскими и европей-
скими компаниями.  

Представляется, что общая тенденция 
европейской газовой политики к развитию 
конкуренции на газовом рынке и сниже-
нию зависимости от российского газа не 
позволит «Газпрому» проводить политику 
низких цен в долгосрочном периоде и вы-

нудит отказаться от продления долгосроч-
ных контрактов.  

По нашему мнению, поддержание дли-
тельной ценовой войны не является опти-
мальной стратегией для «Газпрома» и с 
точки зрения потери доходов. Расчеты 
аналитика по газовому рынку Европы 
Societe Generale Тьери Бро свидетельствуют, 
что вытеснение американского СПГ с рын-
ка путем снижения цен обошлось «Газ-
прому» в 1,3 млрд долларов, что составляет 
около 1% его среднегодовой выручки в 
2016 г. Неэффективность данной ценовой 
политики подтверждает зампред правле-
ния «Газпрома» А. Медведев, который по-
лагает, что при условии снижения себе-
стоимости американского СПГ компании 
придется расходовать резервы и сокращать 
затраты, которые в настоящее время в сфе-
ре добычи, транспортировки и маркетинга 
являются самыми низкими1. 

Наконец, несмотря на то, что согласно 
прогнозу с конца 2018 по 2020 г. США уве-
личат экспорт СПГ с 80 до 120 млн куб. м в 
сутки, его главными рынками сбыта станут 
не европейские страны, а Мексика, КНР и 
Южная Корея. 

С точки зрения теории успешными це-
новые войны могут быть в следующих слу-
чаях: 

‒ во-первых, когда существует значи-
тельный латентный спрос на уровне низ-
ких цен; 

‒ во-вторых, когда конкуренты не спо-
собны или не желают реагировать адек-
ватно и быстро на снижение цен. Это про-
исходит, когда компания имеет сущест-
венное преимущество в издержках или не-
преодолимое технологическое преимуще-
ство [3. – С. 183–184; 10. – С. 173].  

Вместе с тем даже наличие этих двух ус-
ловий не исключает возможность для ата-
кующей компании оказаться в ловушке  
при внезапном всплеске спроса, отсутствии 
стимулов структурного роста и длительной 
жизнеспособности, а также при принятии 

                                                 
1 URL: https://www.inopressa.ru/article/04feb2016/ 
ft/gas 
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не слишком продуманных, эмоциональных 
решений, не соответствующих финансо-
вым и рыночным интересам компании.  

Возникновение этих ситуаций вполне 
вероятно на европейском газовом рынке в 
долгосрочной перспективе. Но уже в теку-
щий период можно говорить о невозмож-
ности и нецелесообразности проводить по-
литику низких цен, так как, во-первых, на 
газовом рынке Европы в 2018 г. наблюдает-
ся высокий растущий спрос, который «Газ-
пром» сейчас не в состоянии удовлетво-
рить, а во-вторых, общее финансовое со-
стояние компании значительно ухудши-
лось.  

Так, чистый долг «Газпрома» за второй 
квартал 2018 г. достиг 2,4 трлн рублей, при-
том что прибыль от продаж увеличилась в 
2,2 раза и достигла 411,7 млрд рублей [5]. 
Себестоимость добычи газа по семи основ-
ным газодобывающим дочерним общест-
вам ПАО «Газпром» возросла в 2015– 
2017 гг. с 1 549 до 1 955 рублей на тыс. куб. м 
за счет роста НДПИ [16]. 

Следует также учесть, что согласно мо-
дели Бертрана наилучшим решением при 
наличии избыточных резервных мощно-
стей было бы проводить скоординирован-
ную политику, чтобы избежать ценовой 
войны и, как следствие, нулевой прибыли 
в долгосрочном периоде. Однако такое со-
глашение в силу политики ЕС на газовом 
рынке, направленной на развитие конку-
ренции, диверсификацию видов источни-
ков энергии и их поставщиков, в принципе 
невозможно.  

Исходя из вышеизложенного полагаем, 
что поддержание длительной ценовой 
войны не является оптимальной стратеги-
ей для «Газпрома», поскольку она оказа-
лась бы слишком дорогостоящей. Газовой 
компании необходимо принять более 
стратегическую позицию, цель которой 
должна состоять в том, чтобы в долгосроч-
ной перспективе препятствовать инвести-
циям в дополнительные мощности по 
производству СПГ, тем самым снижая ин-
тенсивность конкуренции.  

По мнению С. Буссена и К. Локателли, в 
долгосрочной перспективе «Газпром» 
должен проводить стратегию, основанную 
на неопределенности цен [11; 12]. Эта 
стратегия должна быть направлена на из-
бежание постоянной ценовой войны и по-
ощрение волатильности рыночных цен. 
Действия в рамках данной стратегии, по 
сути, должны сводиться к стимулирова-
нию нестабильных цен на газ. Для этого, 
по мнению французских экономистов, до-
минирующий поставщик должен прекра-
тить выпуск достаточной информации о 
своей ценовой политике для потенциаль-
ных долгосрочных конкурентов, которым 
эта информация необходима, в том числе 
для оценки рентабельности инвестицион-
ных проектов в целях развития газового 
потенциала и приемлемого риска. 

 Проведению данной стратегии способ-
ствует широкий диапазон цен на газовом 
рынке Европы, который в настоящий мо-
мент изменяется от 4 до 8 долл./MБТЕ. Суть 
стратегических действий «Газпрома» долж-
на сводиться к установлению такого уровня 
цен, чтобы в рамках этого диапазона сдер-
живать конкуренцию со стороны «дальнего 
газа» (например, австралийского СПГ) и 
приток экспорта американского СПГ в Ев-
ропу. Конечной целью этой стратегии яв-
ляется отказ от крупномасштабных инве-
стиций со стороны стран ЕС в инфраструк-
турные проекты (СПГ-терминалы и трубо-
проводы), с тем чтобы ограничивать их 
долгосрочный импортный потенциал. 

В целях создания описанной С. Буссена 
и К. Локателли информационной асим-
метрии между «Газпромом» и его конку-
рентами российскому монополисту следу-
ет существенно изменить обоснование, 
лежащее в основе его экспортных контрак-
тов со странами ЕС, а именно лишить их 
стимулов к инвестированию путем исклю-
чения гарантии ex ante, позволяющей 
предвидеть покупателю газа минималь-
ную цену продажи до запуска инвестици-
онного проекта.  

Дж. Хендерсон полагает, что лучшей 
стратегией для «Газпрома» является пере-
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нос всех продаж газа в торговые хабы  [16]. 
Однако против такой политики продаж 
существуют два веских аргумента. Во-пер-
вых, долгосрочный контракт гарантирует 
завершение дорогостоящих инвестицион-
ных проектов не только для покупателей 
ЕС, но и для «Газпрома», в частности, в 
Ямальской провинции. Во-вторых, все 
крупные экспортеры Европы (Алжир, Ка-
тар и Норвегия, а не только Россия) имеют 
инфраструктурное преимущество, что 
предоставляет им большую свободу дейст-
вий при заключении новых контрактов. 
Поэтому в рамках стратегии неопределен-
ности целесообразно сохранить долгосроч-
ные контракты, придав им большую гиб-
кость, при этом в случае благоприятной 
ценовой конъюнктуры продавать излишки 
в торговых хабах. Аналогичная стратегия 
была предложена ИНЭИ РАН [1. – С. 7].  

При проведении стратегии неопреде-
ленности «Газпрому» следует учесть ряд 
ограничений. Во-первых, в настоящий мо-
мент он не является стабилизирующим 
поставщиком, подобно Саудовской Ара-
вии на нефтяном рынке, а играет роль ос-
таточного поставщика, что свидетельству-
ет об отсутствии у него рыночной власти. 
Поэтому одной из его целей является, как 
отмечалось выше, используя низкие из-
держки производства, установление такого 
уровня цен, который вынудит новых про-
изводителей отказаться от уже запланиро-
ванных инвестиций в строительство новой 
СПГ-инфраструктуры на европейском 
рынке. 

Во-вторых, избыточный экспортный по-
тенциал «Газпрома» на самом деле не яв-
ляется резервным, как в случае с Саудов-
ской Аравией, так как это результат не 
корпоративной стратегии, а прошлых ре-
шений об инвестициях, которые переоце-
нивают спрос на природный газ как в Рос-
сии, так и на рынке ЕС. Более того, рост 
независимых фирм на российском газовом 
рынке, таких как ПАО «НОВАТЭК», спо-
собных конкурировать с «Газпромом» на 
значительных сегментах рынка, приведет к  
перепроизводству газа. 

В-третьих, доминирующим акционером 
«Газпрома» является российское государ-
ство, которое имеет возможность сущест-
венно влиять на выбор стратегии, которая, 
например, должна быть направлена не 
только на максимизацию выручки, но и на 
максимизацию отчислений в бюджет, что 
не всегда является коррелирующей вели-
чиной.  

Наконец, и США, и ЕС не исключают 
попыток российского правительства ис-
пользовать газовые ресурсы для оказания 
геополитического давления на европей-
ские страны. 

 
Инструменты стратегии  
неопределенности 
Традиционная модель разработки стра-

тегии, инструментами которой являются 
исследование рынка, анализ цепочки соз-
дания стоимости и расчет дисконтирован-
ного денежного потока, предполагает, что 
будущее предсказуемо и руководителям 
компаний, действующих в условиях неоп-
ределенности, необходима концепция, ко-
торая позволит создать корпоративную 
стратегию, приспособленную к тому или 
иному уровню неопределенности1.  

Хорошо известно, что недооценка фак-
тора неопределенности может привести к 
выбору стратегии, не позволяющей ком-
пании ни защититься от угроз со стороны 
конкурентов, ни воспользоваться теми 
уникальными возможностями, которые 
открываются в ситуации высокой неопре-
деленности. Существует и другая край-
ность, когда будучи не в состоянии разра-
ботать стратегию, базирующуюся на тра-
диционном анализе, некоторые менедже-
ры полностью отказываются от планиро-
вания и начинают принимать сугубо ин-
туитивные решения. 

Руководствуясь концепцией неопреде-
ленности, «Газпром» может или попытаться 
                                                 
1 Неопределенность – это свойство объекта, выра-
жающееся в его неотчетливости, неясности, необос-
нованности, приводящее к недостаточной возмож-
ности для лица, принимающего решение, осозна-
ния, понимания, определения его настоящего и бу-
дущего состояния. 
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сформировать будущее своей отрасли по 
наиболее предпочтительному для него сце-
нарию, или адаптироваться к наиболее ве-
роятному будущему, или сохранить право 
на выбор того или иного образа действий.  

Полагаем, что полезной моделью для 
формирования будущей ценовой страте-
гии «Газпрома» на европейском рынке, ос-
нованной на учете фактора неопределен-
ности, может стать модель, описанная  
К. Койном и С. Субраманиамом [14]. 

Для понимания операциональных воз-
можностей данной модели важной катего-
рией является остаточная неопределенность. 
Это частичная неопределенность, которая 
остается после того, как компания в про-
цессе принятия стратегических решений 
смогла выявить четкие тенденции, на ос-
нове которых возможно определить по-
тенциальный спрос на свою продукцию, а 
также провести необходимые исследова-
ния ранее неизвестных факторов, включая 
эффективность внедрения новых техноло-
гий, эластичность спроса, планы конку-
рентов по расширению производственных 
мощностей и др.  

Как правило, остаточная неопределен-
ность поддается изучению, которое целе-
сообразно провести на четырех уровнях: 
уверенный прогноз, набор вариантов, ог-
раниченная неопределенность и полная 
непредсказуемость. 

На первом уровне (уверенный прогноз) 
достаточно разработать лишь один базо-
вый прогноз на основе стандартных мето-
дов и модель дисконтированного денежно-
го потока, который будет использоваться 
для оценки альтернативных вариантов 
стратегии, так как остаточная неопреде-
ленность существенно не влияет на приня-
тие решений. 

На втором уровне (набор вариантов) 
необходимо рассмотреть ряд обособлен-
ных сценариев и определить вероятность 
их реализации. После определения степе-
ни вероятности каждого сценария компа-

ния может использовать классический 
анализ оценки риска и доходности1. 

На третьем уровне ограниченной неоп-
ределенности можно лишь четко опреде-
лить диапазон различных вариантов разви-
тия событий. Необходимо так же, как и в 
двух первых случаях, разработать альтер-
нативные сценарии (оптимально четыре-
пять), с достаточной степенью вероятности 
позволяющие достичь наиболее полного 
спектра результатов будущего, и затем от-
слеживать рыночные сигналы, помогающие 
определить, в каком направлении развива-
ется рынок и какому варианту сценария 
соответствует складывающаяся ситуация. 
Именно в таких условиях остаточной не-
определенности работают компании, опе-
рирующие в новых отраслях или на новых 
рынках, когда при отсутствии четких сце-
нариев развития рыночной ситуации они 
не способны достаточно точно определить 
объем потенциального спроса, а также 
объем инвестиций для финансирования 
внедрения новых технологий или новых 
мощностей, что не позволяет оценить об-
щие затраты и предполагаемый результат. 
Вместе с тем данный метод дает возмож-
ность оценить степень устойчивости дей-
ствующей стратегии, определить будущих 
лидеров и аутсайдеров рынка, а также вы-
брать стратегию, позволяющую сохранить 
статус-кво. 

На четвертом уровне (полной непред-
сказуемости) обособленные сценарии и 
диапазон возможных результатов не под-
даются прогнозированию2. Ситуационный 
анализ может носить в основном качест-
венный, а не количественный характер. 
Вместе с тем необходимо избегать действий, 

1 Важно, что в отличие от первого уровня в данной 
ситуации некоторые, а возможно, и все элементы 
разработанной стратегии будут значительно расхо-
диться с элементами стратегии, сформированной в 
условиях большей предсказуемости результатов. 
Подчеркнем, что неопределенность второго уровня 
часто возникает, когда компании работают в про-
цессе изменяющегося законодательства. 
2 Данная ситуация неопределенности возникает до-
вольно редко и с течением времени трансформиру-
ется в сторону одного из трех уровней неопределен-
ности. 
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основанных исключительно на интуиции, 
и сосредоточиться на сборе и систематиза-
ции максимально возможного объема дан-
ных, способных сигнализировать о пози-
тивных или негативных изменениях харак-
теристик рынка, а также позволяющих от-
слеживать эволюцию и тенденции рынка, 
составить общее представление о будущем 
и модифицировать действующую страте-
гию по мере поступления информации. 

В подобной ситуации рекомендуется 
применять такие методы, как изучение ис-
тории похожих рынков в условиях полной 
неопределенности, выявление конкурент-
ных преимуществ лидеров и аутсайдеров 
рынка, особенностей применявшихся ими 
стратегий. Несмотря на невозможность ко-
личественной оценки (риска и доходности 
для различных сценариев), с помощью 
опережающих рыночных индикаторов и 
анализа аналогичных ситуаций вполне ве-
роятно провести систематизацию данных, 
позволяющих принимать верные инвести-
ционные решения. В этом случае ситуация 
остается неустойчивой и по мере развития 
рынка будет переходить на третий, а затем 
и на второй уровень неопределенности. 

В условиях разного уровня неопреде-
ленности компания может занять одну из 
трех стратегических позиций: формирую-
щую, адаптивную или сохраняющую право на 
участие в игре.  

Компании, избравшие формирующую 
стратегию, стремятся изменить структуру 
отрасли в соответствии с собственной кон-
цепцией путем создания новых рыночных 
возможностей посредством радикальной 
реорганизации отрасли (на первом уровне 
неопределенности) или установления кон-
троля над развитием рынка (на более вы-
соких уровнях неопределенности). 

При адаптивной стратегии компании не 
способны изменить структуру отрасли и 
сами приспосабливаются к изменяющимся 
рыночным возможностям. Как правило, 
эту стратегию используют в предсказуемой 
бизнес-среде. В этом случае целью анализа 
является составление прогноза будущего 
состояния отрасли, а стратегические ре-

шения состоят в выборе рыночных сегмен-
тов и средств конкурентной борьбы. 

Сохранение права на участие в игре пред-
ставляет собой  разновидность адаптивной 
стратегии, но используется только на вто-
ром, третьем и четвертом уровнях неопре-
деленности. Реализация данной стратегии 
предполагает инкрементальный подход к 
осуществлению инвестиций для достиже-
ния доминирующего положения на рынке 
за счет доступа к уникальной информа-
ции, структуры издержек, особых взаимо-
отношений между поставщиками и заказ-
чиками и др. По мере снижения уровня 
неопределенности стратегия заменяется на 
формирующую или адаптивную. 

Выбрав ту или иную стратегию, компа-
ния может использовать три вида действий 
для ее реализации: высокие ставки, опционы 
и беспроигрышные ходы. 

Высокие ставки предполагают реализа-
цию крупных инвестиций или участие в 
слияниях и поглощениях и связаны с вы-
соким риском, при котором компания мо-
жет получить большие прибыли или, на-
против, значительные убытки.  

Опционы применяются с целью макси-
мизации прибыли в условиях благоприят-
ных сценариев и минимизации убытков 
при реализации крайне неблагоприятных 
ситуаций. К таким действиям можно отне-
сти пилотные проекты, ограниченный 
объем инвестиций при создании совмест-
ных предприятий, покупку лицензий на 
технологии и др.  

Беспроигрышные ходы рассматриваются 
как меры, приносящие выгоду компании в 
случае реализации любого сценария в ус-
ловиях высокой неопределенности. К ним 
можно отнести меры политики снижения 
издержек, конкурентной разведки, реше-
ния по инвестированию в расширение 
производственных мощностей, выход на 
новые рынки и др.  

Описанная модель может быть пред-
ставлена в виде матрицы (таблица). Вид и 
эффективность конкретных действий оп-
ределяются избранной стратегией и уров-
нем неопределенности. Так, использование 
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опционов целесообразно при проведении 
стратегии сохранения права на участие в 
игре, а также при реализации формирую-
щей стратегии с целью создания нового 
рынка в условиях высокой неопределенно-
сти или страхования ранее реализованных 
действий высоких ставок. Высокие ставки 

целесообразно проводить только в рамках 
формирующей стратегии. Адаптивная 
стратегия при наличии достаточно тща-
тельного анализа рыночной ситуации 
строится, как правило, на серии беспроиг-
рышных ходов. 

Матрица «неопределенность – стратегия – действия»* 

Вид стратегии 

Формирующая Адаптивная Сохраняющая право  
на участие в игре 

У
р
ов
ен
ь 
ос
та
то
ч
н
ой

 н
ео
п
р
ед
ел
ен
н
ос
ти

 

П
ер
вы

й
 у
р
ов
ен
ь:

 
ув
ер
ен
н
ы
й

  
п
р
ог
н
оз

 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

В
то
р
ой

 у
р
ов
ен
ь:

 
н
аб
ор

 с
ц
ен
ар
и
ев

 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

Т
р
ет
и
й

 у
р
ов
ен
ь:

 
ог
р
ан
и
ч
ен
н
ая

  
н
ео
п
р
ед
ел
ен
н
ос
ть

 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

Ч
ет
ве
р
ты

й
 у
р
ов
ен
ь:

  
п
ол
н
ая

  
н
еп
р
ед
ск
аз
уе
м
ос
ть

 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

Выбор из трех видов 
действий 

____________________ 
* Составлено по:  [14].

Анализ имеющихся сценариев развития 
европейского газового рынка позволяет 
утверждать, что он будет развиваться в ус-
ловиях второго и третьего уровней неоп-
ределенности. Поэтому «Газпрому» целе-
сообразно снижать неопределенность пу-
тем увеличения вероятности развития от-
расли по благоприятному для него сцена-

рию на основе формирующей стратегии. 
Так, например, как отмечалось выше, его 
действия должны сдерживать стремление 
конкурентов к наращиванию производст-
венных мощностей, а именно строительст-
ву новых газопроводов и СПГ-терминалов 
для предотвращения снижения уровня от-
раслевой прибыльности. Также необходи-
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мо упредить действия конкурентов, создав 
собственные дополнительные мощности 
задолго до повышения спроса. При этом 
лучше всего сочетать действия высоких 
ставок с опционами, что позволит быстро 
изменить целевые ориентиры. На втором 
уровне неопределенности необходимо от-
слеживать сигнальные индикаторы, что 
поможет быстро перейти к адаптивной 
стратегии или к сохранению права на уча-
стие в игре. 

При наличии третьего уровня неопре-
деленности необходимо скорректировать 
целеполагание формирующей стратегии 
таким образом, чтобы перейти от повыше-
ния вероятности воплощения конкретного 
варианта развития событий к приданию 
рынку импульса к развитию в направле-
нии, выгодном для компании, что возмож-
но путем осуществления крупных инве-
стиций, обеспечивающих организацион-
ную базу для свободного выбора любого из 
появляющихся стандартов. Однако наибо-
лее распространенной позицией является 
сохранение права на участие в игре, когда 
инвестиции в экспериментальные проек-
ты, осуществляемые по инкрементальному 
принципу, способны обеспечить «Газпро-
му» приток полезной информации и до-
минирующее положение в будущем.  

 
Выводы 
В условиях обострения конкуренции на 

европейском рынке газа и усиления влия-
ния и глубины воздействия санкций со 
стороны США на российский энергетиче-
ский сектор выработка новой инноваци-
онной стратегии ценообразования ПАО 
«Газпром» является актуальной научно-
практической задачей.  

Стратегия ценовой войны, которую 
«Газпром» использовал в этих условиях, 
может преследовать две основные цели: 
сделать американский СПГ слишком доро-
гим для европейского рынка в кратко-
срочной перспективе и воспрепятствовать 
новым инвестициям в СПГ-проекты в дол-
госрочный период. Однако данная страте-

гия имеет ряд существенных ограничений 
в силу низкой эластичности спроса на га-
зовом рынке, недолговечности достигаемо-
го первоначального эффекта, ограниче-
ний социально-политического характера и 
наличия противодействующих инстру-
ментов для их делимитации. В настоящее 
время ключевым препятствием для прове-
дения эффективной ценовой стратегии 
остается политическое противодействие 
США и ряда стран – членов ЕС строитель-
ству «Северного потока – 2». 

В условиях высокой неопределенности 
развития сырьевых, прежде всего энерге-
тических, рынков недооценка этого фак-
тора может привести к выбору стратегии, 
не позволяющей «Газпрому» защититься 
от угроз со стороны конкурентов и вос-
пользоваться теми уникальными возмож-
ностями, которые открывает сама ситуация 
высокой неопределенности. Также опасна и 
ситуация, когда менеджеры в условиях вы-
сокой неопределенности отказываются от 
четко разработанной стратегии и прини-
мают лишь интуитивные решения. 

Достоинством предложенной модели 
является то, что она предлагает алгоритм 
перехода от адаптивных к формирующим 
стратегиям и позволяет принимать эффек-
тивные решения в долгосрочном плане в 
условиях высокой неопределенности, ко-
гда невозможно оценить вероятность по-
тенциальных результатов, и предсказать с 
достаточной степенью достоверности по-
следствия наступления различных состоя-
ний внешней среды.  

Ценовая стратегия «Газпрома», разрабо-
танная по данной методике, может счи-
таться инновационной, так как ранее не 
применялась и будет использована в новых 
условиях высокой неопределенности и 
усиления конкурентной борьбы на газо-
вых рынках. В случае ее верной разработки 
и применения она способна принести су-
щественные прибыли и помочь избежать 
значительных потерь. 
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