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Аннотация: в статье проанализировано изменение экономической эффек-

тивности крупнейших публичных нефтяных компаний России в 2020 году на 

фоне COVID-19 с помощью анализа показателя ROACE. В заключение утвер-

ждается, что эффективность ведущих нефтяных компаний России в 2020 году 

в форме ROACE на фоне распространения COVID-19 снизилась примерно на 59–

87%. 
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Пандемия COVID-19 и сопутствующие ей ограничительные меры оказали 

сильное влияние на мировую экономику и экономику России, в частности. Так, 

по данным Федеральной службы государственной статистики, ВВП России сни-

зилось в 2020 году на фоне введенных ограничительных мер и падения спроса на 

энергоресурсы на 3,1% [9]. При этом, по оценке ООН, мировой ВВП сократился 

4,3% по итогам 2020 года, наибольшее снижение затронуло прежде всего разви-

тые экономики [1]. 

В России одной из самых пострадавших отраслей оказалась нефтегазовая 

отрасль. По данным Счетной палаты Российской Федерации, объем нефтегазо-

вых доходов бюджета в 2020 году составил около 5,2 трлн рублей, таким обра-

зом, доля нефтегазовых доходов в общих доходах федерального бюджета сокра-

тилась с 39% до 28%, а общий объем нефтегазовых поступлений упал почти на 

2,3 трлн рублей или на 30%. В тое же самое время, в 2020 года, согласно данным 

Министерства финансов Российской Федерации, 69% от нефтегазовых доходов 
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федерального бюджета сформированы за счет НДПИ и экспортной пошлины на 

нефть [10]. Тем не менее, нефтяная отрасль остается одной из системообразую-

щих отраслей Российской Федерации, а восстановление спроса на углеводород-

ное сырье, наблюдаемое со второй половины 2020 года, свидетельствует о воз-

можности быстрого восстановления отрасли. 

Всего в России было добыто в 2020 году 513 млн тонн нефти и газового кон-

денсата, что ниже прошлогоднего результата на 8,6%. Падение связано прежде 

всего с кризисом спроса на углеводородное сырье, вызванным распространением 

новой коронавирусной инфекции и сопутствующим экономическим локдауном. 

С падением объема добычи и ухудшением ценовой конъюнктуры столкнулись 

все ведущие нефтегазовые компании России, при этом в 2021 году можно ожи-

дать постепенного восстановления рыночной конъюнктуры, как с точки зрения 

цен, так и с точки зрения объемов. 

Для начала рассмотрим объем добычи нефти российскими компаниями за 

2020 год (рисунок 1). 

 

Рис. 1. Объем добычи нефти российскими компаниями за 2020 год, млн. т. [2] 

Оранжевым на рисунке выделены компании, включенные в нашу выборку, 

номером обозначено место компании по объему добычи нефти среди всех рос-

сийских нефтегазовых компаний. Таким образом, компании, включенные в нашу 

выборку, занимают 1 (Роснефть), 2 (Лукойл), 4 (Газпром нефть), 5 (Татнефть) и 

180

73

55

39
26

13 9,7 8 6,4

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200



Publishing house "Sreda" 
 

3 

Content is licensed under the Creative Commons Attribution 4.0 license (CC-BY 4.0) 

9 (Русснефть) места по добыче нефти в стране. Мы не включили в выборку Сур-

гутнефтегаз и НОВАТЭК, поскольку они являются компаниями смешанного 

типа, имеющими большой портфель как нефтяных, так и газовых проектов. 

Также мы не включили Башнефть и Славнефть, поскольку они аффилированы с 

другими, более крупными компаниями из выборки (Башнефть принадлежит Рос-

нефти, Славнефть принадлежит на паритетных началах Роснефти и Газпром 

нефти), то есть результаты их деятельности уже консолидированы в отчетности 

рассматриваемых компаний. 

Одним из наилучших показателей эффективности деятельности нефтегазо-

вой компании является показатель рентабельности среднего задействованного 

капитала или ROACE (Return On Average Capital Employed). Показатель получил 

свое широкое распространение прежде всего в анализе эффективности деятель-

ности капиталоемких отраслей, поскольку он отражает эффективность как опе-

рационной, так и инвестиционной деятельности. Показатель рассчитывается по 

формуле: 

𝑅𝑂𝐴𝐶𝐸 =
Операционная прибыль

Средний задействованный капитал
 

Средний задействованный капитал можно рассчитать как разность средних 

активов и средних текущих обязательств. Рассчитаем показатель ROACE за 5-

летний период, с 2016 по 2020 года, опираясь на данные официальной финансо-

вой отчетности по МСФО, по 5 ведущим нефтяным публичным компаниям Рос-

сии, перечисленным выше. Балансовые показатели усреднены за период в 1 год. 

Результаты расчетов представлены в Таблице 1. 

Как видно из результатов таблицы, все 5 ведущих нефтяных компаний 

столкнулись с падением эффективности в форме ROACE, при этом из этих ком-

паний только Русснефть получила убыток на операционном уровне, что вырази-

лось в отрицательной величине ROACE. Также можно отметить повышательную 

тенденцию изменения ROACE по всем 5 компаниям в период до 2020 года. В 

2020 году, по сравнению с 2019 годом, ROACE в среднем по 5 компаниям упала 

на 87% (без учета Русснефти – на 64%), или на 17 процентных пунктов (без учета 
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Русснефти – на 13 процентных пунктов). По сравнению со средним уровнем 

2016–2019 гг. ROACE по 5 компаниям в 2020 году упала в среднем на 87% (без 

учета Русснефти – на 59%) или 14 процентных пунктов (без учета Русснефти – 

на 10 процентных пунктов). 

Таблица 1 

ROACE российских публичных нефтяных компаний за 2016–2020 гг. Источник: 

официальная отчетность компаний по МСФО, анализ автора 
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Падение в 2020 году по сравнению со средним уровнем 

2016–2019 гг., % 
-70% -59% -68% -200% -39% 

Падение в 2020 году по сравнению с 2019, % -73% -66% -69% -176% -48% 

Падение в 2020 году по сравнению со средним уровнем 

2016 -2019 гг., п. п. 
-10% -9% -10% -28% -11% 

Падение в 2020 году по сравнению с 2019, п. п. -12% -12% -11% -32% -16% 

2020 4% 6% 5% -14% 17% 

Средний показатель (2016–2019) 14% 15% 15% 14% 28% 

2019 16% 18% 16% 18% 33% 

2018 18% 18% 19% 19% 35% 

2017 11% 13% 14% 9% 22% 

2016 12% 11% 12% 10% 20% 
 

Таким образом, можно утверждать, что эффективность ведущих нефтяных 

компаний России в 2020 году в форме ROACE, на фоне распространения 

COVID-19, снизилась примерно на 59–87%. При этом можно ожидать, что дан-

ный кризис подстегнет компании оптимизировать расходы, что в конечном счете 

приведет к росту их эффективности в долгосрочном периоде. 
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