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Kontrolowane otwarcie sektora energetycznego Rosji ha
inwestorow zagranicznych

Iwona Wisniewska

2 marca francuski koncern energetyczny Total uzyskat zgode na przejecie prawie 13%
Novatek — najwiekszego rosyjskiego niezaleznego od Gazpromu producenta gazu. Jest to
juz kolejna transakcja dopuszczajgca zagraniczny koncern do rosyjskiego sektora
energetycznego. W styczniu BP podpisata porozumienie o przejeciu 9,5% akcji w rosyjskim
panstwowym koncernie naftowym Rosnieft'. Ponadto w najblizszych tygodniach indyjski
koncern ONGC ma przejg¢ 25% udziatow w rosyjskim prywatnym koncernie naftowym
Basznieft'. Transakcje $wiadczg o powrocie rosyjskich wtadz do (zapoczatkowanej w 2006
roku, a zawieszonej w zwigzku z kryzysem gospodarczym) strategii kontrolowanego
otwierania rosyjskiego sektora energetycznego na zagranicznych inwestoréw. Celem tej
strategii z jednej strony jest wykorzystanie zagranicznego kapitatu i technologii do wzrostu
wydobycia w Ros;ji, z drugiej strony umocnienie sie na zagranicznych rynkach poprzez
wymiane aktywow z koncernami spoza Rosji.

Inwestycje w rosyjskim sektorze energetycznym

Memorandum podpisane przez Total i Novatek zapowiada wykupienie do konca marca br.
za 4 mld USD przez francuski koncern 12,8% udziatéw w rosyjskiej spotce i mozliwosc
zwiekszenia tego pakietu o kolejne 7,4% akcji. Ponadto Total do konca lipca br. ma przejac
20% udziatéw w projekcie Jamat LNG (zagospodarowanie ztoza gazowego szacowanego na
prawie 1 bln m3 i budowa skraplarni gazu) realizowanym przez Novatek.

Porozumienie Rosniefti z BP zaktada natomiast wymiane 9,5% akcji rosyjskiego koncernu
na 5% brytyjskiego oraz stworzenie wspodlnego przedsiebiorstwa (z mniejszosciowym
udziatem BP), ktérego zadaniem bedzie zagospodarowanie nalezgcych do Rosniefti zt6z
arktycznych. Porozumienie zapowiada réwniez realizacje wspdlnych projektéw w krajach
trzecich.

Planowane projekty wydobywcze z udziatem Total i BP, zgodnie z zapewnieniami premiera
Rosji Wtadimira Putina, realizowane majg by¢ na preferencyjnych warunkach podatkowych.

Porozumienia rosyjskich koncernéw z BP i Total, podobne sg do tych zawieranych w
rosyjskim sektorze energetycznym w latach 2006-2008, kiedy to witoskie koncerny
energetyczne Eni i Enel, a takze niemiecki BASF wykupity udziaty w rosyjskich ztozach
gazowych, ponadto kilka zachodnich spotek zainwestowato wowczas w rosyjskie sektory
elektroenergetyczny i naftowy w czasie ich czesciowej prywatyzaciji.
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~Reguly gry” w rosyjskim sektorze energetycznym

Ze wzgledu na strategiczny charakter sektora energetycznego dla Rosji dostep inwestorow
zagranicznych do niego jest Scisle limitowany i wymaga politycznej akceptacji na
najwyzszym szczeblu. Obcy kapitat moze liczy¢ jedynie na mniejszosciowe pakiety akcji w
rosyjskich spoétkach, bez prawa samodzielnego eksportu surowca z Rosji i przy
ograniczonych mozliwosciach wptywania na kluczowe decyzje dotyczace projektéw. Przy
czym potencjalni inwestorzy i projekty wybierane sg arbitralnie przez rosyjskie wtadze.
Najwieksze szanse na uzyskanie dostepu do rosyjskich zt6z majg te koncerny, ktore
posiadajg technologie i doswiadczenie (m.in. niezbedne do zagospodarowania zt6z
arktycznych czy skraplania gazu) oraz mogg zaoferowac rosyjskim inwestorom w zamian
atrakcyjne aktywa zagraniczne (zwtaszcza udziaty w spétkach gwarantujgce bezposredni
dostep do odbiorcéw surowcéw w Europie). Total juz w 2009 roku odkupit od Novateku 49%
udziatbw w niewielkim ztozu gazowym Syberii Zachodniej, sprzedajgc jednoczesnie
rosyjskiej spotce naftowej tUKoil 45% udziatéw w holenderskiej rafinerii.

W transakcje w rosyjskim sektorze energetycznym z udziatem zagranicznych inwestoréw sg
zaangazowani najwyzsi przedstawiciele rosyjskich witadz. Porozumienie Novateku z
Totalem podpisane byto w rezydencji premiera Putina, jego petng aprobate uzyskata
rowniez umowa Rosniefti (kontrolowanej przez wicepremiera Igora Sieczina) z BP. W
konsekwencji to Witadimir Putin i Igor Sieczin sg gwarantami dotrzymania warunkow
porozumienia.

Z kolei porazkg zakonczyty sie starania o dostep do istotnych rosyjskich zt6z
energetycznych chinskich koncernéw, a obecnos¢ wielu zachodnich inwestoréw byta
ograniczana w projektach szczegdlnie atrakcyjnych dla rosyjskich koncernéw (np. rosyjskie
witadze w 2010 roku doprowadzity do usuniecia BP z Kowykty — projektu gazowego w
Syberii Wschodniej; w 2006 roku zas Shell i dwie japonskie firmy zostaty zmuszone oddac
Gazpromowi wiekszosciowy pakiet udziatéw w projekcie gazowo-naftowym Sachalin-2).

Cele rosyjskiej strategii wobec zagranicznych inwestorow

Polityka kontrolowanego dopuszczania zagranicznych inwestorow do rosyjskiego sektora
energetycznego ma charakter przemyslanej strategii. Wsréd jej gtéwnych celow mozna
wymienic:

- odwrocenie negatywnych trendéw obserwowanych w rosyjskim sektorze energetycznym,
tj. spadajgcego wydobycia surowcéw (np. prognozowany 20-procentowy spadek produkc;ji
ropy naftowej w ciggu najblizszych 10 lat). Do zagospodarowania trudno dostepnych i
kosztownych nowych rosyjskich zasobow niezbedne sg technologie i zagraniczny kapitat;

- dalsze zaciesnianie wspotpracy z zagranicznymi partnerami i wyjscie rosyjskich
koncernéw poza role wytgcznie dostawcy surowcow. Dlatego tak wazna dla nich jest
wymiana aktywow i uzyskanie dostepu do koricowych odbiorcéw. Rosyjskie wtadze maja
ponadto nadzieje, ze dzieki m.in. specjalnym warunkom wspotpracy gwarantowanym przez
rosyjskich urzednikéw, zachodnie koncerny stang sie ,adwokatami” rosyjskich intereséow w
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swoich krajach;

- utrzymanie i wzrost obecnosci rosyjskich surowcéw na kluczowych rynkach w obliczu
zmian zachodzacych na rynku swiatowym. W przypadku gazu problematyczne dla Rosji jest
uzaleznienie Federacji Rosyjskiej od rynku europejskiego, gdzie rosnie konkurencja. Dzieki
niedawnej transakcji z Totalem, ktéry ma ogromne doswiadczenie na rynku LNG, Novatek
zamierza m.in. dywersyfikowa¢ kierunki eksportu gazu. Jednoczesnie, zagospodarowujac
nowe ztoza, Rosja zamierza wykorzysta¢ optymistyczne dla niej prognozy globalnego
zuzycia surowcow energetycznych (nawet 20-procentowy wzrost w ciggu 10 lat), przy
jednoczesnym kurczeniu sie Swiatowych zasobdw.

Konkluzje i prognozy

Nowe inwestycje w rosyjskim sektorze surowcowym nie sg wynikiem poprawy klimatu
inwestycyjnego (cho¢ obserwowane sg pewne pozytywne zmiany, np. ograniczenie liczby
przedsiebiorstw strategicznych, co pozwala na ich prywatyzacje). Nadal w rosyjskiej
gospodarce kontrolowanej przez panstwo sg powazne problemy z korupcjg i biurokracja,
prawa wlasnosci sg tamane, a sady zalezne od wiadzy wykonawczej. Inwestorzy, zwtaszcza
mate i Srednie przedsiebiorstwa, podchodzg do Rosji z pewng nieufnoscig. W 2010 roku
bezposrednie inwestycje zagraniczne byty mniejsze (o ok. 13% i wyniosty 13 mld USD) niz w
kryzysowym 2009 roku. Bariery rosyjskiego rynku nie odstraszajg jednak duzych
miedzynarodowych koncernéw surowcowych. Potencjalne wysokie zyski sprawiajg, ze
gotowe sg one inwestowac¢ w Rosji nawet mimo ztych doswiadczen na tym rynku (przyktad
BP). Inwestorzy majg nadzieje, ze patronat najwyzszych wtadz politycznych zapewni
bezpieczenstwo ich projektéw w Rosji.

Rosja stara sie jednoczesnie wykorzysta¢ obecng dogodng dla niej swiatowg koniunkture.
Niestabilnos¢ polityczna w panstwach producentach surowcéw z Afryki Potnocnej i
Bliskiego Wschodu stawia pod znakiem zapytania ich wiarygodnos¢ jako eksporteréw i
prowadzi do wzrostu cen. Na tym tle Rosja jawi sie jako stabilny i przewidywalny partner.
Zapowiedziane nowe transakcje - tj. Basznieft’ z ONGC, sprzedaz przez Novatek kolejnych
29% akcji w Jamat LNG - a takze rzadowy plan prywatyzacyjny na najblizsze 5 lat (np.
dalsza prywatyzacja Rosniefti), Swiadczg o tym, ze strategia kontrolowanego otwierania sie
na zagranicznych inwestoréw bedzie kontynuowana.
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