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Динамика цен на драгоценные монеты может изменяться как в сторону увеличения, так и в 

сторону уменьшения. В период кризиса и обесценения национальной валюты драгоценные 

монеты могут быть хорошим защитным активом, но в обычное время их стоимость может 

оказаться даже ниже цены первоначальной покупки...
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В 2006–2014 годах российские компании уве-
личивали объем своих долговых обязательств 
на 13% ежегодно (к слову, для китайских 
компаний этот показатель равен 31%, по 
данным сайта QB Finance). Введение санкций 
привело к тому, что с начала 2015 года кре-
дитование российских сырьевых компаний 
иностранными банками сократилось на 82% 
до 3,5 млрд долл. США, что приблизилось к 
уровню 2013 года. 
Такой относительно невысокий уровень дол-

говой нагрузки нефтегазового сектора позво-

лил отрасли чувствовать себя достаточно уве-
ренно и даже продемонстрировать небольшой 
рост показателей. Так, объем добычи нефти в 
2014 году увеличился на 3,5 млн тонн (+0,5% 
к уровню 2013 года). Нефтеперерабатываю-
щая отрасль в 2014 году показала рост на 5% к 
уровню предыдущего года1. 
Самыми надежными с точки зрения обслужи-

вания долговых обязательств выглядят пози-
ции компаний «Сургутнефтегаз» и «Татнефть». 
Их кредитный портфель минимален. 
К компаниям с умеренной долговой нагруз-

кой можно отнести «Лукойл», «Газпром», «Газ-
пром нефть» и НОВАТЭК. 
Наиболее твердые позиции здесь имеет 

«Лукойл». Менеджмент компании в 2015 
году серьезно сократил инвестиционную 
программу, финансируя оставшиеся про-
екты преимущественно за счет операцион-
ного денежного потока. Это говорит о том, 
что «Лукойл» готов на серьезные шаги в 
целях улучшения своего финансового по-
ложения. 
На конец прошлого года размер кредитного 

портфеля «Газпрома» составлял 1,7 трлн руб. 
Больше половины долга – кредиты со сроком 
погашения от двух лет, поэтому основные пла-
тежи по кредитам для компании приходятся на 
2016 год. 

Имея высокую долговую нагрузку, в наи-
более уязвимом положении находятся «Рос-
нефть», «Башнефть» и «Транснефть». 
В 2015 году выплаты по кредитам «Роснеф-

ти» составят 1,9 трлн руб., что равно примерно 
половине от общего объема выплат в нефтега-
зовом секторе. 
К концу прошлого года компания погаси-

ла часть долга на сумму в 7 млрд долл. США, 
одновременно разместив долгосрочные обли-
гации на 625 млрд руб. Размещая облигации на 
внутреннем рынке и погашая долг перед ино-
странными банками, «Роснефть» реструктури-
зировала большую часть кредитного портфеля, 
что дает возможность компании чувствовать 
себя более уверенно. 
В декабре 2014 года «Башнефть» перешла в 

государственную собственность, рейтинг ком-
пании немного вырос, что связано с возмож-
ностью получения финансовой помощи от го-
сударства. Еще выше показатель долговой на-
грузки у «Транснефти». В I квартале 2015 года 
он был равен 1,8. 
В целом можно говорить о том, что ситуация 

с долговой нагрузкой в нефтегазовом секто-
ре России стабильна и находится на комфорт-
ном для компаний уровне. Несмотря на то что 
объем внешнего долга продолжает оставаться 
достаточно большим, общий умеренный уро-

вень долговой нагрузки позволяет при необ-
ходимости привлекать средства на внутреннем 
рынке, что и продемонстрировала на своем 
примере компания «Роснефть». 
Что касается перспектив отрасли, то здесь 

наблюдаются две разнонаправленные тен-
денции. 
С одной стороны, для поддержания ликвид-

ности своих активов и высокого качества об-
служивания долга всем компаниям глобальной 
нефтегазовой отрасли необходимо сохранить 
высокий уровень добычи. В краткосрочной 
перспективе это будет серьезно препятство-
вать восстановлению мирового рынка. 
С другой стороны, существующие сегодня 

снижения объемов инвестирования и капиталь-
ных затрат в долгосрочной перспективе неиз-
бежно приведут к сокращению добычи нефти. 
В итоге рынок придет к некоторому балансу 
спроса и предложения, а цена на нефть не-
сколько вырастет. О прежних высоких тарифах 
на нефть говорить не приходится.  
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Специфика деятельности 
и наказаний
Некоторые специалисты считают, 
что на предпринимателей оказыва-
ется большое давление уголовно-
правовой системой, в частности 
системой наказаний за преступле-
ния в сфере предприниматель-
ства. По нашему мнению, нельзя 
говорить о какой-то целенаправ-
ленной попытке уголовного воз-
действия именно на предпринима-
телей. Предпринимательство – это 
специальная сфера деятельности, 
которая предполагает наличие у 
предпринимателя некоторых юри-
дических и экономических позна-
ний. Предприниматели – это такие 
же субъекты уголовно-правовых 
правоотношений, как и остальные 
физические лица. Если в УК РФ 
предусмотрена ответственность за 
совершение каких-то действий, то 
она распространяется на опреде-

ленную категорию лиц исходя из 
их статуса, правового положения, 
осведомленности, полномочий.
Например, за отдельные кате-

гории уголовных дел повышенная 
или специальная ответственность 
применяется к должностным лицам, 
военным, врачам и т. п. Поэтому 
нет ничего удивительного в том, 
что аналогичные меры предусмо-
трены и для предпринимателей. 
По мнению законодателя, пре-

ступления в области предпринима-
тельской деятельности отличаются 
повышенной общественной опас-
ностью, что и предусматривает 
особые меры уголовного наказа-
ния. Судя по всему, законодатель 
полагает, что такие меры наказа-
ния, как лишение или ограниче-
ние свободы либо исправительные 
работы, не особо подходят к пред-
принимателям. Более подходящим 
является штраф, поскольку он в 
большей степени способствует ис-
правлению и пресечению таких 
преступлений в дальнейшем. Хотя, 
конечно, такая позиция достаточ-
но спорна. 

Причин для изменения уголовно-
правовых мер в отношении пред-
принимателей может быть несколь-
ко. Одной из основных является 
высокая нагрузка на систему ис-
полнения наказаний в РФ. Поэтому 
в отношении предпринимателей 
ответственность пытаются выра-
зить в штрафах. Другой причиной 
является постоянный рост инфля-
ции. В связи с ежегодным обесце-
ниванием денежных средств сни-
жается общественная опасность 
преступления, а наказание оста-
ется прежним. Таким образом, все 
преступления, ответственность за 
которые напрямую связана с раз-
мером причиненного ущерба, под-
лежат постоянному пересмотру с 
учетом роста инфляции. 

Что надо менять?
В последнее время с высоких три-
бун часто говорят о гуманизации 
наказаний и декриминализации 
деяний в сфере предприниматель-
ства. Улучшение предпринима-
тельской среды стало частью госу-
дарственной стратегии поддержки 
предпринимательства в целом. 
Так какие же меры возможны для 
улучшения положения предприни-
мателей? 
На наш взгляд, такие меры 

должны касаться не модернизации 
Уголовного кодекса РФ, а улуч-
шения работы самой уголовно-
исполнительной системы. В част-

ности, изменения должны быть на-
правлены на улучшение качества 
работы следователей, дознавате-
лей, сотрудников прокуратуры, 
судей. 
Зачастую работа сотрудников 

уголовно-исполнительной системы 
основана на предвзятом отноше-
нии либо на нежелании исполнять 
должностные обязанности необхо-
димым образом. То есть необходи-
мо выстроить работу должностных 
лиц так, чтобы они более деталь-
но исследовали доводы, изложен-
ные в заявлениях о преступлении, 
обстоятельства и материалы уго-
ловных дел. Это позволит в ряде 
случаев не привлекать к ответ-
ственности тех лиц, которые не 
являются виновными, в иных же 
случаях – справедливо наказывать 
тех, кто подлежит уголовной от-
ветственности за совершение пре-
ступления. 
Представляется, что правильным 

будет пересматривать не критерии 
отнесения преступлений к уголов-
но наказуемым, а порядок и состав 
обязательных действий, которые 
необходимо совершить должност-
ным лицам для установления со-
става преступления, вины, степени 
виновности, а также размера нака-
зания за совершенное преступле-
ние. 
Положений УК РФ, сложившейся 

правоприменительной практики и 
разъяснений вышестоящих судов 

достаточно, чтобы должным обра-
зом квалифицировать уголовные 
преступления, однако нет единого 
механизма сбора, анализа и систе-
матизации доказательств по уго-
ловным делам. Хотя, конечно, не-
которые частные вопросы требуют 
пересмотра. 

Тенденции 
законодательства
В 2015 году в Уголовный кодекс 
РФ был внесен ряд поправок, 
которые распространяются на 
предпринимателей. В частности, 
ст. 173.1 предусмотрена ответ-
ственность за внесение сведений 
в ЕГРЮЛ о подставных лицах. Уве-
личена ответственность за неза-
конное использование средств ин-
дивидуализации (товарного знака, 
знака обслуживания, фирменного 
наименования), а также за неза-
конное получение и разглашение 
сведений, составляющих коммер-
ческую, налоговую или банков-
скую тайну. 
При этом принцип «за эконо-

мические преступления – эконо-
мические наказания» может быть 
обеспечен только за счет добро-
совестной, слаженной и некоррум-
пированной работы должностных 
лиц, осуществляющих выявление, 
расследование, пресечение пре-
ступлений, а также назначение на-
казаний и их последующую реали-
зацию.  

В настоящее время в России пытаются гуманизи-
ровать уголовное законодательство. Смягчение 
уголовно-правовых мер в сфере экономической 
деятельности стало практически частью государ-
ственной стратегии поддержки предприниматель-
ства. Каковы причины такого смягчения и как это 
отражается на бизнесе?

ФИНАНСОВОЕ  СОСТОЯНИЕ ФИНАНСОВОЕ  СОСТОЯНИЕ 
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На протяжении долгих лет 
основой формирования бюд-
жета и роста экономики были 
налоговые поступления и до-
ходы компаний нефтегазового 
сектора. Проанализируем со-
стояние этих компаний, кото-
рое изменилось в последнее 
время под влиянием падения 
цены на нефть и секторальных 
санкций.


