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Актуальность
Нефтегазовая отрасль Узбекистана яв-

ляется крупнейшим сегментом экономики и 
имеет важнейшее стратегическое значение 
для развития всей экономики республики. 
Несмотря на то, что на мировом рынке энер-
гоносителей наблюдается нестабильность, 
отражающаяся также на состояние нефтега-
зовой отрасли республики, деятельность 
нефтегазовых компаний характеризуется 
предсказуемостью. Вместе с тем, ухудше-
ние геологических условий добычи и рост 
издержек добываемых энергетических и 
минеральных ресурсов усиливают риски 
торможения роста промышленности, сни-
жения экпортных поступлений [15, с.4]. На-
копленные проблемы отрасли за последние 
годы обернулись медвежим трендом паде-
ния объёмов добычи нефти и природного 
газа. Как следствие, основная проблема по-
влияла на сопутствующие другие проблемы 
в нефтегазовой отрасли республики и тре-
бует решения. Для разработки соответству-
ющих мер по решению стоящих перед от-

раслью проблем, необходимо провести до-
статочно тщательные и объективные науч-
ные исследования, начиная от истоков и за-
канчивая оценкой негативного влияния. 

История
Нефтегазовая отрасль Узбекистана име-

ет более чем вековую историю развития. До-
быча нефти и его промышленная разработка 
осуществляется в республике с 1885 года 
[42]. Нефть добывали в Ферганской долине 
из двух колодцев вблизи поселка Чимион, 
где в 1900 году начались серьезные разве-
дочные работы, а в 1904 году с глубины бо-
лее 270 метров была получена фонтанирую-
щая нефть. В 1906 году в Ферганской обла-
сти был построен нефтеперегонный завод, 
где основными продуктами были освети-
тельный керосин и отопительный мазут. 
Промысловую нефть направляли на завод 
гужевым транспортом, далее перерабатыва-
ли и использовали готовую продукцию, 
часть которой экспортировалась железнодо-
рожным и вьючным путем в Афганистан и 
Китай. В 1907 г. завод купили братья Но-
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бель, которые его реконструировали, начав 
эксплуатировать четырехдюймовый нефте-
провод от Чимионского промысла до завода 
и построив резервуарный парк. В 1940 году 
годовая мощность завода достигла 176 тыс. 
тонн и при этом, была своя лаборатория, а 
также качественно вырос технологический 
процесс. 

Добыча нефти в Узбекистане активизи-
ровалась в 1920-1932 гг. В 40-е гг. ХХ в. осу-
ществлен ввод в эксплуатацию Палваиташ-
ского, Южно-Аламыштикского, Шарихан-
Ходжаабадского и ряда других месторож-
дений, что позволило существенно увели-
чить масштабы добычи. К 1950 г. объем го-
довой добычи нефти в республике возрос 
до 1,34 млн. т, что превысило довоенный 
уровень более чем в 10 раз [41]. Нефтяные 
месторождения разведаны в Республике Ка-
ракалпакстан и Кашкадарьинской, Бухар-
ской, Сурхандарьинской, Наманганской, 
Андижанской и Ферганской областях респу-
блики. Основная часть (около 75%) запасов 
нефти сосредоточены в Кашкадарьинской 
области, где расположено крупнейшее ме-
сторождение Кокдумалак (почти 70%).

Развитие газовой промышленности ре-
спублики имеет менее продолжительный 
период, но в то же время по запасам при-
родного газа Узбекистан занимает одно из 
ведущих мест в мире. На территории респу-
блики выделяют такие нефтегазоносные 
объекты как: Устюртский, Юго-Западно-
Гиссарский, Бухара – Хивинский, Ферган-
ский, Сурхандарьинский, Каракалпакский. 
Наиболее крупные газовые месторождения 
расположены в Бухара – Хивинском и Юго-
Западном – Гиссарском нефтегазоносных 
районах – это Мубарекская и Шуртанская 
группы. Данные месторождения содержат 
большой объем всех запасов газа в респу-
блике. Запасы газового конденсата сосредо-
точены в основном в Бухара – Хивинском и 
Сурхандарьинском районах [14, с.39-42]. 

Первый газ был получен в 1953 году на 
месторождении Сеталан-тепе в Кызылкум-
ской пустыне. Также в 1956 г. в Кызылкум-
ской пустыне было открыто уникальное га-
зонефтяное месторождение Газли, запасы 
газа на котором превысили 1 трлн. м3. Ос-
новные запасы свободного газа сосредото-
чены на месторождениях Шуртан, Зеварды, 
Кокдумалак, Алан и Адамташ. Высокое со-
держание сероводорода в газе наблюдается 
на месторождениях Уртабулак (5%), Ден-
гизкуль-Хаузак (4,25%), Кандым (1,89%), 

Аккум (1,92%) [41]. Природный газ боль-
шинства открытых месторождений являет-
ся высокосернистым. Постепенное истоще-
ние запасов бессернистого газа месторож-
дения Газли и потребность в связи с этим в 
срочной организации добычи малосерни-
стого и высокосернистого газов обуславли-
вали необходимость строительства завода 
по переработке природного газа с целью его 
очистки от газовой серы [43]. В 1972 году 
введена первая очередь Мубарекского газо-
перерабатывающего завода в Кашкадарьин-
ской области, положившего начало газопе-
реработке в Узбекистане, а в 1980 г. пущен 
завод в Шуртане. 

Современное состояние
Нефтегазовая отрасль занимает первое 

место в республике по объемам экспортной 
выручки и составляет 7% общего объема 
ВВП [46]. Сегодня на территории республи-
ки насчитывается 243 месторождений угле-
водородов, из которых 111 открыты за по-
следние 20 лет, из них 15 – силами ино-
странных инвесторов [39]. Из 243 месторож-
дений углеводородного сырья, на 194 име-
ются залежи свободного газа, на 121 – нефти 
и на 157 – конденсата. Из общего числа ме-
сторождений 104 находятся в разработке, 
60 – подготовлены к разработке и 69 нахо-
дятся в процессе изучения [44]. Геологиче-
ские запасы нефти республики составляют 
5 млрд. тонн, а доказанные запасы нефти – 
530 млн. тонн. По итогам 2012 и 2013 года 
подтвержденные запасы нефти в Узбекиста-
не составили 0,1 млрд. тонн (0,6 млрд. бар-
релей), а природного газа – 1,1 трлн. Кубо-
метров [6, с.32]. По добыче газа республика 
занимает второе место в СНГ, а по добыче 
нефти на декабрь 2014 года занимал 50-е ме-
сто среди стран мира [45].

В целом, деятельность нефтегазовой от-
расли и удельный вес продукции топливной 
промышленности в структуре промышлен-
ного производства за последние годы харак-
теризуется разнонаправленными трендами, 
рост с 2002 по 2009 годы, сменился падени-
ем с 2010 по 2014 годы (рис. 1). Анализ ос-
новных показателей топливной промыш-
ленности за 2002-2014 годы показывает 
рост объёма продукции за последние 13 лет 
в 16,7 раза. В 2011 году в нефтегазовой от-
расли произведено продукции на сумму 
свыше 7,3 трлн. сум (свыше 4,0 млрд. дол. 
США) [47] и доля импорта составила 3,7%. 
За год было произведено 1,31 млн. т бензи-
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на, 1,05 млн. т дизельного топлива, 0,33 
млн. т керосина, 0,26 млн. т СУГ и 0,26 млн. 
т масел и смазок [48]. 

За 2012 год добыча нефти и газового кон-
денсата в Узбекистане снизилась на 10,8% 
по сравнению с 2011 годом. В 2013 году 
темпы роста выпуска промышленной про-
дукции в сопоставительных ценах состави-
ли 102,6% [49]. 

В 2013 году планировалось снизить себе-
стоимость продукции на 291,3 миллиардов 
сумов, а фактически этот показатель достиг 
294,6 миллиардов сумов и выполнен на 
101,1%. В 2014 году темпы роста производ-
ства промышленной продукции относитель-
но аналогичного периода 2013 года состави-
ли 101,6% [50]. В целом, добыча нефти за 
2002-2014 годы снизилась в 2,5 раза (рис. 2). 

Рис. 1. Удельный вес продукции топливной промышленности 
в структуре промышленного производства, %

Рис. 2. Добыча нефти, включая газовый конденсат, за 1991-2014 годы, 
млн.т. [13, с.10; 1, с.233; 41; 71; 16-22]
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Рис. 3. Добыча природного газа за 1991-2014 годы, 
млрд. куб. м. [13, с.10; 1, с.233; 41; 71; 16-22].

Добыча газа с 1991 года по 2008 года вы-
росло с 41,9 до 68,3 млрд. куб. м, а с 2009 года 
по 2014 годы снизилась до 54,2 млрд. куб. м 
или на 21% последние 6 лет (рис. 3).

В 2014 году НХК «Узбекнефтегаз» полу-
чил чистую прибыль в размере 67,241 млрд. 
сумов, превысив показатель 2013 года на 
5,141 млрд. сумов или 8,3% [51]. Расходы 
компании в 2014 году выросли, составив 
25,25 млрд. сумов (в 2013 году – 19,255 млрд. 
сумов). Доходы от финансовой деятельности 
выросли с 149,337 млрд. сумов в 2013 году 
до 238,245 млрд. сумов в 2014 году, а рас-
ходы – с 105,913 млрд. сумов до 180,71 млрд. 
сумов. Активы компании увеличились с 
5,864 трлн. сумов в 2013 году до 8,287 трлн. 
сумов в 2014 году. Собственные средства 
превысили 2,763 трлн. сумов в 2014 году 
против 2,318 трлн. сумов в 2013 году. В 
2014 году уставной капитал вырос и соста-
вил 999,773 млрд. сумов по сравнению с 
997,64 млрд. сумов в 2013 году. Обяза-
тельства компании также выросли и соста-
вили 5,524 трлн. сумов в 2014 году против 
3,546 трлн. сумов в 2013 году. Также освое-
но инвестиций на 113,4% и введено в экс-
плуатацию 7 проектов. 

Проблемы
Наряду с позитивными результатами де-

ятельности нефтегазовой отрасли в послед-
ние годы возникли проблемы и негативные 
тенденции, связанные объективными и субъ-

ективными причинами, а их следствием ста-
ло снижение объемов добычи нефти и газо-
вого конденсата, а также природного газа.

Объемы добычи нефти в республике 
стали снижаться, начиная с 2002 года, в то 
время как потребление только росло. В те-
чение 90-х годов 20 века производство 
нефти было резко увеличено с 2,8 млн. т в 
1991 году до 8,1 млн. т к 2002 году (см. рис. 3). 
Но в последующем объемы добычи нефти 
неуклонно снижались и если в 2003 году 
ежедневный объём добычи нефти составлял 
171 тыс. баррелей, то в 2009 году – 107 тыс. 
баррелей, а в декабре 2014 году достиг 65 тыс. 
баррелей. Как считают эксперты, к объек-
тивным причинам устойчивого падения до-
бычи нефти и газового конденсата можно 
отнести истощение запасов действующих 
месторождений, причем текущий объем из-
влекаемых резервов жидких углеводородов 
не превышает 0,1 млрд. тонн (коэффициент 
резервов к текущей добыче – 18,9) [52]. 
Кроме того, причиной также считается 
ограниченность сырьевой базы и неудачная 
эксплуатация имеющихся запасов в первые 
годы независимости [40]. 

Существуют также проблемы, связан-
ные с технологией разработки заводненных 
объектов, из которых необходимо выделить 
неравномерность вытеснения нефти зака-
чиваемой водой из пластов, образование об-
ластей обводнения. Отсюда возникает про-
блема извлечения остаточной нефти из за-
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водненных зон пласта, т.е. увеличения ко-
эффициента нефтеотдачи.

Снижение добычи нефти и газового 
конденсата повлияло на падение объёмов 
переработки нефти и производства нефте-
продуктов. Снизился уровень загрузки 
имеющихся производственных мощностей 
НПЗ с 73,7% в 1998 г. до 50-55% в 2009 году 
[72]. В связи с необходимостью загрузки 
нефтеперерабатывающих заводов и возоб-
новлением экспорта нефтепродуктов, им-
порт нефти возрос почти вдвое. Кроме низ-
кой загрузки производственных мощностей 
нефтеперерабатывающих заводов, деятель-
ность НПЗ становится убыточной из-за вы-
сокой стоимости импортного сырья, так 
как переработка и реализация готовой про-
дукции осуществляется по фиксированным 
ценам. 

Учитывая, что все процессы в нефтега-
зовой отрасли взаимосвязаны, снижение 
добычи нефти и газового конденсата также 
стало причиной недостаточности оборот-
ных финансовых ресурсов отрасли, кото-
рые направлялись, в первую очередь, на за-
купки импортного сырья. Недостаток фи-
нансовых ресурсов стало ограничением 
возможности обеспечения текущих нужд в 
цепочке геологоразведка – бурение – добы-
ча. А недофинансирование в свою очередь 
является следствием снижения объема за-
пасов и добычи природного газа. Также к 
проблемам нефтегазовой отрасли относит-
ся высокое значение показателя коэффици-
ента удельных затрат на единицу произве-
денной продукции. 

Деятельность сервисных предприятий 
НХК «Узбекнефтегаз» ограниченна и тре-
бует коренных изменений, а также рефор-
мирования. Специфика деятельности сер-
висных предприятий НХК «Узбекнефте-
газ» связаны с необходимостью выполне-
ния работ по заказу самого холдинга. Кро-
ме того, сервисные предприятия не имеют 
полномочий для самостоятельной органи-
зации закупок сырья и материалов, которые 
могут потребоваться, если они выигрывают 
тендер на сервисное обслуживание сторон-
них компаний.

В развитии внешнеэкономического со-
трудничества Узбекистана одной из основ-
ных проблем является ограниченность 
транспортных коммуникаций, в частности 
отсутствие выхода к морским портам. Кро-
ме того, Узбекистан окружен странами, так-
же не имеющих выхода к морским портам.

К субъективным причинам, оказавшим 
негативное влияние на развитие нефтегазо-
вой отрасли относятся [72]:

- неэффективная система управления от-
раслью, которая не позволяет быстро ре-
шать возникающие проблемы; 

- недостаточно высокий уровень квали-
фикации кадров, а также низкий уровень 
менеджмента на всех уровнях управления; 

- высокий уровень налоговой нагрузки 
на отрасль, который не стимулирует ее раз-
витие.

На сегодняшний день субъективной ос-
новной проблемой дальнейшего развития 
нефтегазовой отрасли республики является 
громоздкая и неэффективная система управ-
ления отраслью. Данная система дублирует 
функции, расточительна в использовании 
финансовых ресурсов и не соответствует 
задачам, направленные на устранение тен-
денций снижения запасов и добычи углево-
дородных ресурсов. 

Инвестиции в отрасль
За годы независимости в Узбекистане 

создан благоприятный инвестиционный 
климат, широкая система правовых гаран-
тий и льгот для иностранных инвесторов, 
разработана целостная система мер по сти-
мулированию деятельности предприятий с 
иностранными инвестициями. В законода-
тельную базу привлечения иностранного 
инвестора в нефтегазовую отрасль респу-
блики вошли следующие законы: «О не-
драх» [23], «О концессиях» [25], «Об ино-
странных инвестициях» [27], «Об инве-
стиционной деятельности» [28]. В апреле 
2000 года был издан Указ Президента «О ме-
рах по привлечению прямых иностранных 
инвестиций в разведку и добычу нефти и 
газа» [31]; в декабре 2001 года принят закон 
« О соглашениях о разделе продукции» [24]. 
В 2005 году Указом Президента Узбекиста-
на «О дополнительных мерах по стимули-
рованию привлечения прямых частных 
иностранных инвестиций» участникам СП 
(в уставном капитале которых иностранная 
доля составляет не менее 50%) были предо-
ставлены дополнительные льготы, предус-
матривающие освобождение от уплаты на-
лога на прибыль по основной деятельности 
СП, на имущество, а также от отчислений в 
дорожный фонд и от ряда других бюджет-
ных выплат. Кроме того, убытки от основ-
ной деятельности, возникающие у создавае-
мых СП, переносятся на срок до 5 лет рав-
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ными долями для погашения за счет прибы-
ли в годы, следующие за отчетным перио-
дом, когда деятельность была убыточной.

Кроме того, свою роль для привлечения 
иностранных инвесторов сыграли приня-
тый закон РУз от 30 апреля 1998 года «О га-
рантиях и мерах защиты прав иностранных 
инвесторов» [26] и закон РУз от 25 мая 
2000 года «О гарантиях свободы предпри-
нимательской деятельности» [29]. Необхо-
димо отметить, что для привлечения зару-
бежных инвестиций иностранным компа-
ниям предоставляются различные льготы.

На сегодняшний день механизм привле-
чения инвестиций в нефтегазовую отрасль 
состоит из ряда направлений. Из различных 
форм привлечения иностранных инвести-
ций в нефтегазовую отрасль, применяемых 
в зарубежной практике, в республике отда-
ётся предпочтение соглашению о разделе 
продукции (СРП) и созданию совместных 
предприятий (СП). После принятия закона 
об СРП республика в добычных СРП до-
вольствовалась лишь небольшой прибылью 
от раздела продукции, но с 2004 года стал 
твердо отстаивать свою долю в СРП от 20% 
до 50%, а в СП – не менее 50% (СРП «Шах-
пахты», СРП «Арал», СП «УзCNPC Петро-
леум», СП « Гиссарнефтегаз») [1, с.227]. На 
сегодняшний день действующие СРП заклю-
чены с двумя российскими – НК «Лукойл» и 
ОАО «Газпром», а также с корейской KNOC 
и китайской CNPC компаниями. 

Добыча углеводородов осуществляется 
в Устюртском регионе и на Гиссарском ин-
вестиционном блоке. Помимо соглашений о 
разделе продукции, Узбекистан также за-
ключил соглашения о геологоразведке. Сре-
ди иностранных партнеров, сотрудничаю-
щих в области геологоразведки, такие стра-
ны, как КНР, Корея и Вьетнам. 

Для получения большей выгоды при ре-
ализации проектов по добыче, в республике 
используют форму организации СП. В це-
лом, если до 2006 года из 6 заключенных со-
глашений в республике 4 относились к СРП, 
то за период с 2006 по 2009 годы из 46-ти 
соглашений 19 относились к СП, 16 – согла-
шений о сотрудничестве в геологическом 
изучении и разведке, по которым оговорено, 
что в случае открытия месторождений, созда-
ются на паритетных началах СП, и 11 – СРП. 

Инвестиционные проекты
За годы независимости в нефтегазовой 

отрасли Узбекистана было реализовано 

наибольшее количество масштабных инве-
стиционных проектов, направленных на до-
стижение топливно-энергетической незави-
симости и выпуска продукции с высокой 
нормой добавочной стоимости. К таким 
проектам необходимо отнести строитель-
ство Бухарского и реконструкцию Ферган-
ского нефтеперерабатывающих заводов, 
создание Ходжаабадского подземного хра-
нилища газа, возведение Шуртанского газо-
химического комплекса (ШГХК), строи-
тельство 3-х очередей установки получения 
пропан-бутановой смеси (УППБС) на Му-
барекском газоперерабатывающем заводе 
(МГПЗ) и ряд других проектов, каждый их 
которых сыграл определённую роль для со-
циально-экономического развития респу-
блики. К примеру, строительство 1-3 очере-
ди УППБС на МГПЗ позволяет ежегодно 
перерабатывать 12 миллиардов кубометров 
природного газа и производить до 258 ты-
сяч тонн сжиженного газа и 125 тысяч тонн 
газового конденсата в год, что дала возмож-
ность существенно увеличить производство 
высоколиквидной продукции, необходимой 
для удовлетворения потребностей населе-
ния, промышленности, транспорта и жи-
лищно-коммунального хозяйства [53]. 

На современном этапе НХК «Узбекнеф-
тегаз» совместно с зарубежными партнера-
ми прорабатывает ряд важных инвестици-
онных проектов, реализация которых суще-
ственно повлияет на структуру рынка то-
пливных ресурсов как внутри страны, так и 
в регионе. Сегодня реализуемые мероприя-
тия по развитию отрасли осуществляются в 
соответствии Указа Президента Республики 
Узбекистан «О Программе мер по обеспе-
чению структурных преобразований, мо-
дернизации и диверсификации производств 
на 2015-2019 годы». В соответствии данной 
Программы НХК «Узбекнефтегаз» плани-
рует реализовать 77 инвестиционных про-
ектов, в том числе совместно с иностран-
ными компаниями, общей стоимостью 
32,06 млрд. долл. США, направляемой на 
организацию производств высокотехноло-
гичной нефтехимической и химической 
продукции на основе глубокой переработки 
углеводородов. 

Кроме привлечения инвестиций в про-
ведение геологоразведочных работ, в респу-
блике осуществляются инвестиционные 
проекты совместно с зарубежными партнё-
рами, связанные с переработкой углеводо-
родного сырья, с целью расширения произ-
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водства продуктов газохимии, увеличения 
степени извлечения ценных компонентов из 
газа и расширения ассортимента выпускае-
мых товаров народного потребления. В рам-
ках Инвестиционной программы Узбеки-
стана на 2015 год в целом предусмотрена 
реализация 446 проектов с прогнозом осво-
ения инвестиций и кредитов более 6,5 млрд. 
долл. США [54]. Несмотря на то, что год 
ещё не закончился в экономику нашей ре-
спублики инвестировано около 16 млрд. дол. 
США в эквиваленте, что составляет при-
мерно 23,3% от общего объема основных 
фондов [38].

Наибольший объем иностранных инве-
стиций приходится на нефтегазовую и не-
фтехимическую отрасли. В 2015 году пла-
нируется освоить иностранные инвестиции 
в объеме 3,534 млрд. долл. США. Из них 
156 проектов реализуются за счет участия 
иностранных инвестиций и кредитов. Ис-
точниками финансирования 80 проектов 
планируется привлечь прямые иностран-
ные инвестиции зарубежных компаний, 
доля которых составляет примерно 75% в 
общем объеме запланированного освоения 
иностранных инвестиций и кредитов. 
Остальные 76 проектов реализуются под 
гарантию правительства за счет льготных 
кредитов таких банков, как Всемирный 
банк, Азиатский банк развития, Исламский 

банк развития, а также кредитных институ-
тов Японии, Кореи, Китая, Японии, Герма-
нии, Франции, арабских стран и др. Если 
провести анализ проектов Инвестицион-
ной программы 2015 года, то самый боль-
шой объем иностранных инвестиций при-
ходится на нефтегазовую и нефтехимиче-
скую отрасли.

В количественном выражении можно 
отметить, что если в 2000 году объем осво-
енных иностранных инвестиций составлял 
189,5 млн. долл. США, то в 2012 году этот 
показатель увеличился до 1941,3 млн. долл. 
США, что показывает рост более чем в де-
сять раз. 

Объем прямых иностранных инвести-
ций в нефтегазовую отрасль республики Уз-
бекистан увеличился с 2001 по 2013 год бо-
лее чем в 320 раз (с 5,3 млн. долл. в 2001 году 
до 1,724 млрд. долл. США в 2013 году) [56]. 
В 2014 году нефтегазовый сектор аккумули-
ровал 2,228 млрд. долл. США прямых ино-
странных инвестиций (рис. 4).

Если общий приток инвестиций, вло-
женных в нефтегазовую отрасль Узбекиста-
на, увеличивается с каждым годом, то мож-
но утверждать, что механизм привлечения 
инвестиций работает эффективно. В то же 
время положительная динамика притока 
инвестиций связана также со многими дру-
гими факторами. 

Рис. 4. Структура привлеченных инвестиций НХК «Узбекнефтегаз» 
за 2012-2014 годы, млн. дол. США 

(при подготовке использованы материалы Госкомстата РУз, сайта НХК «Узбекнефтегаз» 
 http://ung.uznginf.uz/, раздел «Об итогах работы НХК "Узбекнефтегаз"» в 2012-2014 гг.)
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Если рассматривать динамику привле-
чения инвестиций и реализацию инвестпро-
ектов в отрасли, то в 2011 году НХК “Узбек-
нефтегаз” осуществила реализацию 36 про-
ектов [57]. В 2012 году нефтегазовый сектор 
занимал 5,1% в ВВП, 18,3% – в структуре 
промышленного производства и 23% в экс-
порте продукции, добившись 10,3% приро-
ста экспорта. В сравнении с уровнем 15,3% 
в 2000 году, удельный вес освоения прямых 
иностранных инвестиций в 2012 году соста-
вил 59,2% от общего объема освоенных в 
республике инвестиций. В 2013 году НХК 
«Узбекнефтегаз» реализовала 41 проект об-
щей стоимостью 24,2 миллиардов долл. 
США [58]. По итогам 2013 года освоено 
2809,76 млн. долл. США инвестиций, про-
гнозные показатели выполнены на 111%. В 
2013 году НХК «Узбекнефтегаз» сданы в 
эксплуатацию новые мощности по 12 про-
ектам. В 2014 году в Узбекистане планиро-
вал освоить наибольший объем иностран-
ных инвестиций в топливно-энергетическом 
секторе на сумму 2,604 млрд. долл. США по 
35 проектам. При этом иностранные компа-
нии планировали вложить 2,228 млрд. долл. 
США прямых инвестиций в 16 проектов в 
нефтегазовой отрасли [59]. Например, если 
суммарный капитал инвестированных 
средств НК «Лукойл» в Узбекистане за 
2013 год составил 657 млн. долл. США, то в 
2014 году компания инвестировала 838 млн. 
долл. США на реализацию двух соглаше-
ний о СРП по добыче газа [60]. В целом, в 
ближайшие годы НХК «Узбекнефтегаз» 
планирует претворить ряд проектов на сум-
му 3199,2 млн. долл. США [61].

В рамках Инвестиционной программы 
Узбекистана на 2015 г. наибольший объем 
иностранных инвестиций – 2,29 млрд. долл. 
США намечено освоить по 35 проектам в 
топливно-энергетическом секторе, из кото-
рых прямые инвестиции зарубежные компа-
нии планируют вложить в сумме 2,07 млрд. 
долл. США в 15 проектов в нефтегазовой 
отрасли [63]. В соответствии программы 
развития нефтегазовой отрасли на 2015-
2019 годы, утвержденной Президентом РУз 
И.А. Каримовым, НХК «Узбекнефтегаз» 
предусматривается реализовать 54 инве-
стиционных проекта общей стоимостью 
18,5 млрд. долл. США [64]. Программа на-
правлена на модернизацию, техническое и 
технологическое обновление производства 
нефтегазовой отрасли. В программу вклю-
чены проекты по строительству газоперера-

батывающего завода и обустройству Кан-
дымской группы месторождений, завода син-
тетического топлива GTL, а также двух но-
вых газохимических комплексов (4,4 млрд. 
долл. США). В результате реализации дан-
ной программы прогнозируется создать 
мощности по добыче 8,5 млрд. кубометров 
газа, 71 тыс. тонн нефти, 161 тыс. тонн га-
зоконденсата, 750 тыс. тонн полиэтилена, 
500 тыс. тонн полипропилена, 100 тыс. тонн 
полистирола и многое другое. 

В 2015 году холдинг совместно с ино-
странными инвесторами начнёт реализацию 
39 проектов общей стоимостью 7,1 млрд. 
долларов [65]. В структуре источников кап-
вложений из общего объема инвестиций 
иностранных инвесторов и кредиты соста-
вят 5,1 млрд. долл. США (71,8%), собствен-
ные средства – 1,14 млрд. долл. США (16%), 
кредиты Фонда реконструкции и развития 
Узбекистана – 543,8 млн. долл. США (7,7%, 
средства национальных банков – 313,7 млн. 
долл. США (4,5%). Т.о. наибольшая доля 
вложений приходится на иностранные инве-
стиции и кредиты. Наиболее значимыми яв-
ляются инвестиционные проекты, реализуе-
мые совместно с Газпром и Лукойл (Россия), 
CNODC (КНР), ПетроВьетнам (Вьетнам), 
KNOC (Корея), SASOL (ЮАР), Консорциум 
компаний по Аральскому проекту и др. 

В настоящее время в системе НХК «Уз-
бекнефтегаз» осуществляют деятельность 
крупные компании из ряда зарубежных 
стран, создано и функционируют свыше 
20 совместных предприятий. Ведутся гео-
логоразведочные работы с участием веду-
щих таких компаний, как ОАО «Газпром» 
(ЗАО «Газпром зарубежнефтегаз»), НК 
«Лукойл» ( ХК «ЛУКОЙЛ Оверсиз», ООО 
«Лукойл Узбекистан Оперейтинг Компа-
ни», «Лукойл Гиссар Оперейтинг Компа-
ни») (Россия), «CNPC International» (Ки-
тай), «Petronas Carigali» (Малайзия), 
«Korea National Oil Corporation», «Korea 
Gas Corporation», «Daewoo International» 
(Южная Корея), «PetroVietnam» (Вьетнам), 
«Sasol» (ЮАР) др. Наибольшую долю в 
общем объеме инвестиций имеют партне-
ры из России, Китая и Южной Кореи. Рас-
смотрим деятельность основных зарубеж-
ных компаний в нефтегазовой отрасли ре-
спублики. 

Рынок ценных бумаг
Развитие фондового рынка республики 

(биржевой и внебиржевой) за последние 
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годы проходило по изменчивой тенденции, 
хотя и наблюдается рост с коррекцией (2006 и 
2011г.) [11]. Общий биржевой оборот с цен-
ными бумагами АО республики в 2014 году 
составил 97,6 млрд. сум, что на 5% выше 
уровня 2013 г. (93,2млрд. сум) [66] (рис. 5).

Рис. 5. Динамика биржевых оборотов на Республиканской фондовой бирже (РФБ) «Тошкент» 
за 2005-2014 годы (составлено автором на основе данных сайта РФБ «Тошкент». www.uzse.uz)

На начало текущего года акционерные 
общества, входящие в состав НХК «Узбек-
нефтгаз», имели совокупный объем устав-
ного капитала более 2,4 трлн. сумов, что со-
ставляет 19% объема (12,7 трлн. сумов), на-
ходящихся в обращении акций АО респу-
блики (1085 АО) [67]. В целом, за последние 
годы наблюдается динамика роста уставно-
го капитала акционерных компаний и АО, 
входящие в структуру НХК «Узбекнефте-
газ», за счёт дополнительной эмиссии цен-
ных бумаг. 

На 1 июня 2015 года в состав НХК «Уз-
бекнефтегаз» входит более 190 предприя-
тий, из которых 52 являются АО. В листинг 
РФБ «Тошкент» были включены 29 компа-
ний и обществ, из которых на сегодняшний 
день в списке осталось 20 компаний и об-
ществ с уставным фондом более 1,1 трлн. 
сум и общей капитализацией более 2,8 трлн. 
сумов (таблица). Компании и общества 
НХК «Узбекнефтегаз», не входящие в ли-
стинг РФБ «Тошкент», включены во внели-
стинговый список. 

Капитализация листинговых нефтега-
зовых компаний республики на 1 января 
2015 года составляла 2801,7 млрд. сум, что 
соответствует 40,0% капитализации акций 

всех АО, входящих в официальный бирже-
вой листинг РФБ «Тошкент». Несмотря на 
незначительный рост в 2014 году значения 
показателя капитализации на 1,1% по срав-
нению с показателями 2013 года [7], доля 
капитализации всех АО, входящих в офи-

циальный биржевой листинг РФБ «Тош-
кент», снизилось с 50,84% до 40%. Тем не 
менее, соотношение капитализация/устав-
ной фонд листинговых нефтегазовых ком-
паний составляет более 2,5 раза, что указы-
вает на имеющийся спрос на ценные бума-
ги нефтегазовых компаний. Анализ прове-
дённых сделок с акциями листинговых не-
фтегазовых компаний показывает, что объ-
ёмы операций составляют незначительную 
долю в биржевом обороте, но за последние 
три года наблюдается тенденция роста с 
0,3% до 0,7%. 

В целом, объём проведённых операций 
на РФБ “Тошкент” компаниями, входящие в 
структуру НХК “Узбнефтегаз”, незначите-
лен. Проведённый анализ показал, что ком-
пании нефтегазового сектора нуждаются в 
дополнительных инвестиционных ресурсах 
и потенциал рынка ценных бумаг использу-
ется слабо. Умелое использование возмож-
ностей рынка ценных бумаг приведет к це-
лому ряду конкурентных преимуществ, 
включая расширение ресурсной базы ком-
пании для модернизации различных аспек-
тов своей деятельности, укрепление финан-
совой устойчивости, а также повышение 
имиджа. 
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АО нефтегазовой отрасли, включённые в листинг РФБ «Тошкент» [5]

№ Акционерное общество 
Уставной 
фонд, 

тыс. сум
Категория 
листинга

Дата 
включения 
в листинг

Капитали-
зация 

01.01.2015, 
млрд. сум

1 АК «Узтрансгаз» 584462179,0 В 27.07.2010 1953,0
2 АК «Узнефтегаздобыча» 457736495,0 С 08.06.2010 778,2
3 «Узбекгеофизика» 36869700,0 С 28.09.2010 36,0
4 «Андижаннефть» 3593331,0 С 28.08.2010 3,6
5 «Кашкадарё технологик транспорт» 4595270,0 С 17.09.2010 4,6
6 «Ташнефтегазстрой» 652715,1 С 28.06.2010 6,5
7 «KashPi» 2096600,0 С 26.11.2010 2,1
8 «Нефт ва газ кудукларини синаш» 1381950,0 С 08.04.2011 1,4
9 «Сарбон-нефтегаз» 1101820,0 Делистинг 27.09.2010 -

10 «УзЛИТИнефтегаз» 975525,0 С 07.06.2010 1,0
11 «Узпартаъминот» 588000,0 Делистинг 29.07.2010 -
12 «BGSQ» 787688,0 С 20.09.2010 1,0
13 «Минора куриш экспедицияси» 7761600,0 С 20.12.2010 7,8
14 «MNGM» 723230,0 С 20.09.2010 0,7
15 «Юггазстрой» 722960,0 С 17.09.2010 0,7
16 «Кашкадарьянефтгазишчитаъминот» 593112,0 Делистинг 03.06.2011 -
17 «Узпаравтотранс» 661695,0 С 28.07.2010 0,7
18 «Узпаркурилиш» 609525,0 Делистинг 29.07.2010 -
19 «Кукон нефтгаз пармалаш ишлари» 591242,4 Делистинг 12.08.2010 -
20 «Сурхон пармалаш ишлари» 590160,0 Делистинг 24.06.2010 -
21 «Нефтегазстройремонт» 587350,0 Делистинг 17.09.2010 -
22 «Мубарекнефтегазтранс» 585600,0 Делистинг 20.09.2010 -
23 «Кокандский механический завод» 581477,52 Делистинг 28.08.2010 -
24 «XTTB» 640948,0 С 13.08.2010 0,7
25 «Бухоронефтегазпармалаш» 812290,0 С 01.08.2014 0,8
26 «Бухоронефтегазавтонакл» 825000,0 С 01.08.2014 0,8
27 «Наклгазмахсускурилиш» 900005,746 С 14.03.2013 0,9
28 «Электрогаз» 595566,4 С 04.03.2013 0,6
29 «Махсусэнергогаз» 605280,0 С 28.02.2013 0,6

Итого: 1107985628,246 2801,7
Источник: Составлено автором на основе данных сайта РФБ «Тошкент». www.uzse.uz

Для этого нефтегазовым компаниям Уз-
бекистана необходимо освоить междуна-
родный опыт проведения IPO и размещения 
ADR, GDR у ведущих нефтегазовых компа-
ний России [10] и других развитых стран и 
активно использовать такой важнейший ис-
точник привлечения заёмных и инвестици-
онных ресурсов как фондовый рынок.

Корпоративное управление
На сегодняшний день корпоративное 

управление является не только одним из 

наиболее важных и актуальных аспектов 
управления предприятия, но и фактором 
экономического и социального прогресса, а 
также источником конкурентоспособности 
стран. Учитывая международный опыт по-
строения систем управления нефтегазовым 
сектором, можно утверждать, что для Узбе-
кистана характерна модель, где земля и не-
дра не являются объектом частной соб-
ственности, и нефтегазовый бизнес разви-
вается в рамках одной крупной государ-
ственной нефтяной и газовой компании, а 
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также преобладают СРП с зарубежными 
компаниями [4]. При такой модели государ-
ство выполняет одну часть регулятивных 
функций отрасли, а другая её часть переда-
ётся самой государственной компании, в ка-
честве которой сегодня выступает НХК 
«Узбекнефтегаз», являющей крупнейшей 
холдинговой компанией в республике и 
имеет вертикально-интегрированную трёх-
уровневую структуру. 

После обретения независимости в Узбе-
кистане организационная структура нефте-
газовой отрасли несколько раз пересматри-
валась и видоизменялась. Быстрые темпы 
развития и изменения в отрасле основыва-
лись на масштабных реформах и структур-
ных преобразованиях экономики республи-
ки. Необходимо отметить, что каждое изме-
нение в организационной структуре отрас-
ли отвечала требованиям времени осущест-
вляемых реформ и была принята в целях 
совершенствования и соответствия струк-
туре управления ведущих нефтегазовых 
компаний мира. 

Сегодня нефтегазовую отрасль Узбеки-
стана представляет НХК «Узбекнефтегаз», 
являющаяся акционерным обществом. Су-
ществующая организационная структура и 
органы управления были создана за годы 
независимости в процессе развития нефтя-
ной и газовой промышленности Узбекиста-
на, в течении которых предприняты ряд 
структурных преобразований, касающихся 
системы управления нефтегазовой отрас-
лью [2]. Для структурных преобразований 
были приняты ряд документов. Уже в пер-
вый год независимости (3 мая 1992 года) 
был подписан Указ Президента Республики 
Узбекистан «Об образовании Узбекского го-
сударственного концерна нефтяной и газо-
вой промышленности «Узбекнефтегаз» [32]. 
Спустя чуть более 7 месяцев (23 декабря 
1992 года) вышел Указ Президента Респу-
блики Узбекистан «О преобразовании Уз-
бекского государственного концерна нефтя-
ной и газовой промышленности в Нацио-
нальную корпорацию нефтяной и газовой 
промышленности «Узбекнефтегаз» [33]. 

Далее 11 декабря 1998 г. был подписан 
Указ Президента Республики Узбекистан 
№ УП-2154 ″О преобразовании Националь-
ной корпорации нефтяной и газовой про-
мышленности «Узбекнефтегаз» в Нацио-
нальную холдинговую компанию «Узбек-
нефтегаз» и Постановление Кабинета Ми-
нистров Республики Узбекистан № 460 от 

21 октября 2003 г. «О совершенствовании 
структуры управления Национальной Хол-
динговой Компании «Узбекнефтегаз» [34].

Действующая на сегодняшний день си-
стема управления компанией утверждена 
Постановлениями Президента Республи-
ки Узбекистан № ПП-446 от 21 августа 
2006 года «О мерах по совершенствованию 
организации деятельности Национальной 
холдинговой компании «Узбекнефтегаз» и 
№ ПП-906 от 1 июля 2008 г. «О внесении 
изменений в организационную структуру 
исполнительного аппарата Национальной 
холдинговой компании «Узбекнефтегаз» 
(рис. 6). 

По оценкам экспертов созданная систе-
ма управления демонстрирует свою пол-
ную неэффективность, дублирование функ-
ций, расточительность в использовании 
финансовых ресурсов при их большом де-
фиците [72]. 

На сегодняшний день в НХК «Узбек-
нефтегаз» работает около 120 тыс. человек 
и объединяет 200 предприятий, а также 
включает в себя 6 основных акционерных 
компаний и различные курируемые струк-
туры. Высшим органом управления НХК 
«Узбекнефтегаз» является общее собрание 
акционеров, которое избирает членов Сове-
та управляющих, состоящее из 16 членов, 
среди которых заместитель Премьер-мини-
стра Республики Узбекистан, ответствен-
ный за топливно-энергетический комплекс. 
Данный орган разрабатывает главные стра-
тегические направления и перспективы раз-
вития отрасли, вырабатывает тактику и 
определяет среднесрочные задачи. 

Рабочим органом Совета управляющих 
и исполнительным органом компании явля-
ется Правление, состоящее из 5 членов, 
контролирующее выполнение решений Со-
вета управляющих, а также осуществляю-
щее текущее управление всей финансово-
хозяйственной деятельностью компании. 
Председатель правления компании является 
также заместителем Председателя Совета 
управляющих.

Входящие в структуру НХК «Узбек-
нефтегаз» компании осуществляют геоло-
горазведочные работы, разведочное и экс-
плуатационное бурение нефтяных и газо-
вых скважин, разработку нефтяных и газо-
вых месторождений, добычу нефти, газа и 
газового конденсата, переработку природ-
ного газа, транспортировку и подземное 
хранение газа. 
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Рис. 6. Организационная структура НХК «Узбекнефтегаз» 
(составлено автором на основе Постановления Президента Республики Узбекистан 
№ПП-446 от 21 августа 2006 года «О мерах по совершенствованию организации 

деятельности национальной холдинговой компании «Узбекнефтегаз»). 
(Собрание законодательства Республики Узбекистан, 2006 г. № 34-35, ст. 341). 

Сайт Национальной базы данных законодательства Республики Узбекистан LexUZ on-line. 
[Электронный ресурс]. URL:http://www.lex.uz/pages/getpage.aspx?lact_

id=1049036&ONDATE=21.08.2006%2000#1049123. (Дата обращения: 08.11.2015) 
и данных сайт НХК «Узбекнефтегаз». Последние изменения 19.09.2015г. [Электронный ресурс]. 

URL.: http://ung.uz/ru/about/structure. (Дата обращения 08.11.2015г.). 

Также данные компании осуществляют 
управление объектами, транспортирующи-
ми природный газ Узбекистана потребите-
лям республики и экспортирующими его за 
пределы республики, а также обеспечиваю-
щими транзит природного газа из сопре-
дельных государств, проектные работы, ка-
питальное строительство и обустройство 
объектов добычи, транспорта, переработки 
нефти и газа, реализовываются нефтепро-
дукты отраслям экономики и населению, 
производство машиностроительной про-
дукции для предприятий и организаций не-
фтегазового и газохимического комплексов. 

Перспективы
Учитывая Указ Президента Республики 

Узбекистан «О Программе мер по обеспече-
нию структурных преобразований, модер-
низации и диверсификации производств на 
2015-2019 годы» ближайшими перспектив-
ными планами развития нефтегазовой от-
расли Узбекистана являются [55]:

- организация производства олефинов 
из природного газа с получением полиме-
ров (полиэтилен, полипропилен, полисти-
рол, каучук, спандекс и .др.) по технологии 
МТО (methanol to olefi n);

- строительство газохимического ком-
плекса на УДП «Мубарекский ГПЗ»;

- организация производства сжиженно-
го природного газа (LNG);

- строительство нового завода пиролиза 
углеводородов;

- организация производства по комплекс-
ной переработке горючих сланцев в нефте-
продукты на сырьевой базе месторождения 
Сангрунтау, Навоийская область;

- доразведка, разработка и обустройство 
месторождений углеводородов на узбекской 
части акватории Аральского моря;

- проведение геологоразведочных работ 
на инвестиционных блоках Сечанкул, Ак-
джар, Чимбай, на Хорезмский и Мешекли-
Тузкойский инвестиционных нефтегазонос-
ных блоках, а также разработка месторож-
дений Урга, Акчалакской и Чандырской 
группы;

- проведение геологоразведочных работ 
и добыча углеводородов на Байсунском и 
Сурханском инвестиционных блоках Респу-
блики Узбекистан и другие направления.

К онцепция развития нефтегазовой от-
расли Узбекистана на период до 2020 года 
предусматривает приращение доказанных 
запасов нефти не более чем в 1,65 раза, га-
зового конденсата – в 1,33 раза по сравне-
нию с показателем 2010 года. Развитие газо-
вой отрасли связывают с основными энер-
гетическими проектами, в том числе меж-
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дународными, направленные на прираще-
ние коммерческих запасов и добычи при-
родного газа.

Развитие нефтегазовой отрасли Узбеки-
стана в обозримой перспективе (5-7 лет) 
эксперты Ассоциации экспертов по Цен-
тральной Азии, Кавказу и Ближнему Восто-
ку характеризуют двояко [68]. 

С одной стороны, они считают, что вви-
ду отсутствия в Узбекистане предпосылок 
значительного роста объемов выработки 
коммерческих запасов жидких углеводоро-
дов, будет наблюдаться дальнейший рост 
дефицита на внутреннем рынке страны сы-
рой нефти и газового конденсата, а также 
нефтепродуктов. 

С другой стороны, они прогнозируют 
значительный рост производства товарного 
природного газа и, следовательно экспорт-
ных возможностей. В то же время, ввиду 
увеличения внутреннего спроса и экспорт-
ных контрактных обязательств (особенно 
перед Китаем), перспективный уровень до-
бычи природного газа может оказаться не-
достаточным для выполнения Узбекиста-
ном взятых на себя обязательств.

Отечественные эксперты прогнозируют 
к 2020 году увеличение доли нефтегазового 
сектора Узбекистана в промышленном про-
изводстве до 25% [69]. Они связывают свои 
прогнозы с перспективой активного разви-
тия нефтегазохимической промышленно-
сти и вводом трёх важнейших проектов – 
Сургильский и Мубарекский газохимиче-
ские комплексы по выпуску полиэтилена и 
полипропилена, а также намечаемое произ-
водство синтетического жидкого топлива в 
Шуртанском ГКХ. По оценкам отечествен-
ных экспертов, ввод этих объектов полно-
стью изменят структуру нефтегазовой от-
расли и экономики страны.

В долгосрочной перспективе в топлив-
ной промышленности будет происходить 
ориентация на создание высокотехнологич-
ных нефтегазохимических кластеров, что 
позвлит освоить производство продуктов 
переработки традиционных и альтернатив-
ных углеводородов, обладающих сокими 
качественными характеристиками; альтер-
нативных видов топлива на основе перера-
ботки твёрдых бытовых отходов [12]. 

В химической промышленности в дол-
госрочной перспективе приоритет будет от-
даваться композиционным и углеводород-
ным наноматериалам. 

Заключение
Проведённый в обзоре анализ нефтега-

зовой отрасли республики выявил ряд осо-
бенностей и показал, что: 

1. Сегодня основным направлением раз-
вития нефтегазовой промышленности ре-
спублики является организация произ-
водств высокотехнологичной нефтехимиче-
ской и химической продукции на основе 
глубокой переработки углеводородов. Для 
дальнейшей стабилизации и наращивания 
углеводородных запасов НХК «Узбекнефте-
газ» разработал Концепцию развития не-
фтегазовой отрасли Республики Узбекистан 
на период до 2030 года, которая будет со-
действовать увеличению объемов прироста 
запасов этого сырья;

2. Концепция развития нефтегазовой от-
расли Узбекистана на период до 2020 года 
предусматривает приращение доказанных 
запасов нефти не более чем в 1,65 раза, га-
зового конденсата – в 1,33 раза по сравне-
нию с показателем 2010 года. Развитие газо-
вой отрасли связывают с основными энер-
гетическими проектами, в том числе меж-
дународными, направленные на прираще-
ние коммерческих запасов и добычи при-
родного газа;

3. На сегодняшний день в Узбекистане 
наблюдается падение объёмов добычи, как 
нефти, так и природного газа. Добыча неф-
ти за 2002-2014 годы снизилась в 2,5 раза. 
Добыча газа с 1991 года по 2008 года вырос-
ло с 41,9 до 68,3 млрд. куб. м, а с 2009 года по 
2014 годы снизилась до 54,2 млрд. куб. м 
или на 21% последние 6 лет. Как считают 
эксперты, к объективным причинам устой-
чивого падения добычи нефти и газового 
конденсата можно отнести истощение запа-
сов действующих месторождений. Кроме 
того, причиной также считается ограничен-
ность сырьевой базы и неудачная эксплуа-
тация имеющихся запасов в первые годы 
независимости; 

4. В настоящее время в системе НХК 
«Узбекнефтегаз» функционируют свыше 
20 совместных предприятий. Наиболее зна-
чимыми являются инвестиционные проек-
ты, реализуемые совместно с Газпром и Лу-
койл (Россия), CNODC (КНР), ПетроВьет-
нам (Вьетнам), KNOC (Корея), SASOL 
(ЮАР), Консорциум компаний по Араль-
скому проекту и др.;

5. На сегодняшний день субъективной 
основной проблемой дальнейшего развития 
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нефтегазовой отрасли республики является 
громоздкая и неэффективная система управ-
ления отраслью. Существующая организа-
ционная структура и органы управления 
НХК «Узбекнефтегаз» является неэффек-
тивной, дублирует функции, расточительна 
в использовании финансовых ресурсов при 
их большом дефиците и т.д.; 

Учитывая имеющиеся проблемы и не-
достатки, можно констатировать, что име-
ются существенные резервы для совершен-
ствования деятельности нефтегазовых ком-
паниях Узбекистана. Научная основа изуче-
ния проблем позволит разработать комплекс 
мер для их устранения. 
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