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Коммерсантъ, Москва, 27 января 2015  

 

ПЛЮС ПИШЕМ, МИНУС В УМЕ 
 
Автор: Мария Яковлева 

Плюс пишем, минус в уме 
 Инфляция подкосила инвестирование пенсионных накоплений  
Инфляция подкосила инвестирование пенсионных накоплений 
Прошлый год стал худшим после кризиса 2008 года с точки зрения доходности инвестирования 
пенсионных накоплений. ВЭБ, инвестирующий 1,89 трлн руб. накоплений "молчунов", получил не 
более 3% годовых, примерно на этом же уровне ожидается средний результат частных игроков. В 
условиях инфляции 11,4% формально положительный результат фактически означает 
сокращение средств будущих пенсионеров. 
ВЭБ, выполняющий функции государственной управляющей компании по пенсионным 
накоплениям, сообщил о полученном доходе от их инвестирования за 2014 год. Объем активов 
расширенного инвестиционного портфеля (в нем сосредоточены пенсионные накопления 
"молчунов") за 12 месяцев увеличился на 37 млрд руб., до 1,89 трлн руб. Заработанный доход 
при этом составил 50,9 млрд руб., соответственно доходность - около 2,7-3% годовых (точная 
цифра официально публикуется позднее). 
Хуже результат ВЭБ показывал только по итогам кризисного 2008 года: тогда доходность 
накоплений составила минус 0,46%. В 2013 году ВЭБ получил доходность 6,71%, то есть 
сопоставимую с инфляцией (6,5%). Инфляция в России за прошлый год составила 11,4%. "С 
учетом инфляции накопления пенсионеров уменьшились", - признает директор департамента 
доверительного управления ВЭБа Александр Попов. 
Результаты ВЭБа могли бы быть лучше: на конец сентября прошлого года доходность 
составляла 5,03% годовых. Но четвертый квартал 2014 года стал ударом для всего фондового 
рынка - в период с октября по декабрь ВЭБ потерял 19,2 млрд руб. пенсионных накоплений. 
"Основной удар нанесла переоценка по облигациям, главным образом, по ОФЗ (облигации 
федерального займа). Перекладывать средства в те же депозиты невозможно, поскольку 
продажа бумаг нанесла бы еще большие убытки", - поясняет господин Попов. 
Впрочем, расширенный инвестиционный портфель - единственный, по которому формально ВЭБ 
показал положительный результат. "Расширенный портфель наиболее диверсифицированный, в 
нем есть инструменты, которые не страдают от рыночной переоценки: это ГСО - государственные 
сберегательные облигации, и депозиты, они и позволили не уйти в минус", - отмечает Александр 
Попов. По портфелям государственных ценных бумаг, выплатного резерва и срочных 
пенсионных выплат ВЭБ получил минус 211,2 млн руб., минус 77,8 млн руб. и минус 6 млн руб. 
соответственно. "В стресс-сценарии, который мы подготовили в начале 2014 года, мы 
прогнозировали увеличение ключевой ставки в два раза, но не в три. Последовавшее снижение 
цен бумаг ни один портфель не выдержит", - сетует господин Попов. Напомним, 16 декабря 
прошлого года Банк России поднял ключевую ставку с 10,5% до 17%. 
Частные управляющие, инвестирующие накопления граждан и работающие с 
негосударственными пенсионными фондами, оценивают результат ВЭБа как адекватный. "За две 
недели до конца года ЦБ поднял ставку, облигации упали, странно было бы ожидать лучший 
результат с учетом того, что портфель ВЭБа состоит преимущественно из долговых бумаг", - 
указывает управляющий директор УК "Открытие" Роман Соколов. Доля облигаций в портфеле 
ВЭБа на конец прошлого года составляла около 77% (1,46 трлн руб.). При этом эксперты 
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полагают, что доходность частных игроков окажется в основном на уровне или хуже ВЭБа. "В 
прошлом году у многих компаний, скорее всего, получен минус. Кто-то сработал чуть лучше 
ВЭБа, но средний результат ожидается как раз на уровне 2-3% годовых", - говорит гендиректор 
управляющей компании "Тринфико" Дмитрий Благов. 
ЦИТАТА  
С учетом инфляции накопления пенсионеров уменьшились. Основной удар нанесла переоценка 
по облигациям, главным образом, по ОФЗ  
 - Александр Попов, директор департамента доверительного управления ВЭБа 
Развитие этой темы слушайте в утреннем эфире радио kommersant.fm 
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ВЭБ ПОЛУЧИЛ УБЫТОК ПО ПЕНСИОННЫМ НАКОПЛЕНИЯМ В 19,8 МЛРД 
РУБ. 

Автор: Екатерина Метелица, Альберт Кошкаров 
По итогам четвертого квартала 2014 года ВЭБ от инвестирования пенсионных накоплений 
получил убыток в 19,8 млрд руб., а по итогам всего 2014 года заработал доход в 2,2 раза меньше, 
чем за 2013 год 
Убыток по расширенному инвестиционному портфелю за последний квартал 2014 года составил 
19,3 млрд руб. Согласно отчету о доходах госкорпорации, больше всего ВЭБ потерял в 
результате переоценки активов - почти 35 млрд руб., а больше всего заработал на дивидендах и 
процентах от ценных бумаг - 10,3 млрд руб. 
Портфель госбумаг также показал убыток, он составил 516 млн руб. 
По итогам всего 2014 года доход ВЭБа от инвестирования пенсионных накоплений составил 50,7 
млрд руб.: по расширенному инвестиционному портфелю - 50,9 млрд руб., по портфелю госбумаг 
убыток - 211,3 млн руб. За 2013 год ВЭБ заработал пенсионерам 111,9 млрд руб.: 111,3 млрд руб. 
по расширенному портфелю и 607 млн руб. по портфелю госбумаг. 
Как рассказал РБК директор департамента доверительного управления Внешэкономбанка 
Александр Попов, отрицательный доход в четвертом квартале ВЭБ получил из-за трехкратного 
увеличения ключевой ставки Банка России (с 5,5% до 17%). "При двукратном увеличении ставки 
по состоянию на 11 декабря 2014 года доходность портфелей, находящихся в доверительном 
управлении Внешэкономбанка, оставалась положительной, трехкратное увеличение 16 декабря 
2014 года привело к росту доходностей облигаций федерального займа по итогам отчетного 
периода в среднем до 15-17% годовых, в результатe чего доходность портфелей, находящихся в 
доверительном управлении Внешэкономбанка, оказалась отрицательной", - говорит он. 
"Убыток, полученный ВЭБом в результате управления пенсионными накоплениями, очевидно, 
вызван отрицательной переоценкой ОФЗ, которые, в свою очередь, реагировали на ряд 
негативных факторов, основным из которых было повышение ставки ЦБ до 17%", - говорит 
замгендиректора "Паллада Эссет Менеджмент" Александр Баранов. Улучшить положение могли 
депозиты банков, которые принесли в четвертом квартале 5,3 млрд руб., а также дивиденды по 
акциями и купонные платежи по облигациям. 
Попов подтвердил, что по итогам года получить положительный финансовый результат по 
расширенному инвестиционному портфелю ВЭБ смог благодаря тому, что 60% его составляют 
активы, которые не переоцениваются по рыночной стоимости. К ним относятся депозиты, 
государственные сберегательные облигации и ценные бумаги, приобретенные в размере 100% 
выпуска. 
"Редкий пример того, как облигации - более качественные с точки зрения кредитного качества в 
методологии ЦБ и соответственно с меньшими кредитными рисками - могут приводить к гораздо 
худшему результату, чем более рискованные финансовые инструменты", - резюмирует Баранов. 
Доходность от инвестирования пенсионных накоплений за четвертый квартал 2014 года и по 
итогам всего 2014 года ВЭБ еще не раскрыл. По примерной оценке Баранова, доходность ВЭБа 
от инвестирования расширенного портфеля по итогам 2014 года и четвертого квартала 
составила 2,65% и -1,63% соответственно, портфеля госбумаг - -1,92% и -4,57% соответственно. 
Инфляция за 2014 год составила 11,4% годовых. 
Гендиректор УК "Капиталъ" Вадим Сосков ожидает, что по итогам года частные управляющие 
пенсионными накоплениями покажут доходность в среднем в 3-4%. Он не исключает, что у 
некоторых компаний по итогам года может быть отрицательный результат. "Отрицательная 
переоценка облигаций, которая произошла в конце года, съела доходность, которую заработали 
УК и НПФ на депозитах и корпоративных бумагах", - говорит он. По словам Соскова, рост ставок 
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по банковским депозитам также не помог УК и НПФ нивелировать убытки. "Ставки взлетели в 
конце года, когда было уже бессмысленно продавать облигации и переводить деньги на 
депозиты", - говорит Сосков. 

http://top.rbc.ru/finances/26/01/2015/54c650c69a79472ad0e2f046 
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Коммерсантъ, Москва, 27 января 2015  
 

ПОНИЖЕНИЕ СЛЕДУЕТ 
 
Автор: Татьяна Едовина, Дмитрий Бутрин 

S&P снизило суверенный рейтинг РФ до "спекулятивного" из-за негибкой денежной политики 
Международное агентство Standard & Poor's (S&P) вчера поздно вечером объявило о понижении 
суверенного кредитного рейтинга России на одну ступень - с BBB- до BB+. Все сделки с долгами 
экономики РФ в оценке S&P теперь спекулятивны. Агентство полагает, что события последних 
месяцев резко снизили гибкость денежно-кредитной политики РФ. Совещание у президента 
Владимира Путина, завершившееся за час до публикации S&P, подтверждает это 
предположение. Правительству поставлена главная задача - поддержание социальной 
стабильности, экономические показатели должны оставаться "приемлемыми". 
Согласно сообщению S&P, кредитный рейтинг в иностранной валюте был понижен до BB+ с 
сохранением негативного прогноза, в национальной валюте - также на одну ступень, до BBB-. 
S&P внесло РФ в список CreditWatch (снижение рейтинга в ближайшие 90 дней с вероятностью 
50%) 23 декабря, до этого агентство понижало российский рейтинг до уровня BBB- еще в апреле 
2014 года, сославшись тогда на введение первого раунда санкций в отношении РФ. По данным 
"Ъ", Минфин РФ имел информацию о предстоящем снижении рейтинга в декабре 2014 года, 
правительство РФ на консультациях с S&P, последний раунд которых проходил, по сведениям 
источника "Ъ", на прошлой неделе, подвергало сомнению ряд оценок аналитиков агентства. 
Декабрьские выводы S&P после падения цен нефти в январе 2015 года стали более чем 
очевидны. Вчера S&P обосновало свое решение "снижением гибкости денежно-кредитной 
политики РФ" на горизонте 2015-2018 годов на фоне ухудшения ситуации в экономике (до минус 
2,65% ВВП в этом году, средние темпы роста за четыре года не превысят 0,5%), а также 
сокращением доходной части федерального бюджета. Напомним, министр финансов РФ Антон 
Силуанов ранее оценил потери госказны при средней цене $50 за баррель в 3 трлн руб. (доходы 
бюджета 2015 году утверждены в объеме 15 трлн руб.). 
По прогнозу агентства, средний уровень дефицита госбюджета в следующие четыре года 
составит 2,5% ВВП. 
Среди основных рисков в S&P указывают сокращение международных резервов из-за 
потребности в погашении займов внешним кредиторам, для чего ЦБ придется предоставлять 
банкам валютную ликвидность. В итоге покрытие резервами текущего счета платежного баланса 
снизится к 2017 году с семи до трех месяцев. Введение валютного контроля, а также ускоренное 
исчерпание резервов могут привести к дальнейшему снижению рейтинга, предупреждают в S&P: 
плановый пересмотр рейтинга при этом назначен на 17 апреля. 
Потеря инвестиционного рейтинга грозит окончательным закрытием зарубежных долговых 
рынков и для российских компаний на продолжительное время - потолок по корпоративным 
рейтингам в случае РФ устанавливается не выше суверенного. Предполагавший снижение 
рейтинга первый вице-премьер РФ Игорь Шувалов на форуме в Давосе поспешил предупредить: 
"Ситуация с рейтингами не совсем адекватна, часто рейтинги имеют в том числе некое 
политическое основание" и призвал регуляторов работать, "отвязываясь от рейтингов" 
международных агентств. Министр экономики Алексей Улюкаев еще в конце декабря прошлого 
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года оценивал издержки, связанные с необходимостью досрочной выплаты долгов 
(облигационные соглашения часто предусматривают возможность автоматического погашения 
займа при снижении рейтинга эмитента ниже порогового уровня одним или двумя агентствами), в 
$20- 30 млрд. Минэкономики рассматривает варианты выкупа таких облигаций, от которых будут 
отказываться зарубежные фонды, но в антикризисном плане Белого дома это положение пока не 
зафиксировано. Во многом масштабы выхода из российских активов определятся дальнейшими 
рейтинговыми действиями конкурентов S&P - Fitch и Moody's (см. "Ъ-Онлайн"). 
Для стабилизации рейтинга потребуется восстановление финансовой стабильности (в первую 
очередь доступ российских заемщиков к зарубежным кредитам), а также улучшение основных 
макропоказателей, говорится в пояснительной записке S&P. Впрочем, наилучшей иллюстрацией 
к тезису о "снижении гибкости" денежно-кредитной политики служит заявление президента 
Владимира Путина на совещании с правительством по антикризисному плану - президент 
объявил приоритетом работы Белого дома "социальную стабильность" при сохранении 
"приемлемых" экономических показателей. Напомним, в последних версиях антикризисный план 
стоимостью около 1,4 трлн руб. не содержит предложений по стимулированию экономического 
роста. Их правительство намерено обсуждать отдельно, и финансирование таких мер в этой 
логике будет зависеть исключительно от состояния конъюнктуры. 
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Газета РБК, Москва, 27 января 2015  
 

ВИЦЕ-ПРЕМЬЕРЫ ДЛЯ БИТЬЯ 
 
Автор: Светлана Бочарова При участии Романа Баданина и Петра Нетребы 
 

Игорь Шувалов заменит Аркадия Дворковича 
Вместо вице-премьера Аркадия Дворковича антикризисный план Госдуме доложит первый вице-
премьер Игорь Шувалов - депутатам будет труднее задавать ему острые вопросы. 
В пятницу, 23 января, Дума утвердила постановление о дополнении плана правительственных 
часов на январь пунктом о визите в парламент первого вице-премьера Игоря Шувалова. Вопросы 
Шувалову фракции должны представить к совету Думы в понедельник, сказал на пятничном 
заседании палаты председатель комитета по регламенту Сергей Попов. Первоначально 
депутаты планировали пригласить для обсуждении антикризисного плана правительства вице-
премьера Аркадия Дворковича. Но в среду источник, близкий к руководству Госдумы, сообщил 
РБК, что Дворкович обижен на думских единороссов и, возможно, не придет на встречу со всей 
палатой, решается вопрос о визите Шувалова. В тот же день на сайте Думы был опубликован 
проект постановления Госдумы о приходе Шувалова, который и был принят в пятницу. 
 А есть ли план От Шувалова ждут сообщения о плане обеспечения устойчивого развития 
экономики и социальной стабильности в 2015 году, добавил Попов. Сомнения в наличии у 
правительства антикризисного плана депутаты-единороссы высказали в понедельник во время 
встречи фракции с министрами, в том числе с Дворковичем. Вице-премьер лишь констатировал 
то, что и так всем известно - рост цен, но не сказал, что правительство предпримет для их 
снижения, хотя от него этого ждали: нужно что-то говорить избирателям, поясняли депутаты РБК 
после встречи. В закрытой части того собрания руководство фракции предупредило Дворковича, 
что ему, возможно, придется встретиться и со всей Думой, а вопросы оппозиционных фракций 
наверняка будут жестче, также рассказали собеседники РБК. Выступления некоторых депутатов 
были довольно эмоциональны, как и реакция Дворковича, отмечали депутаты. 
Вопрос о дополнительном правительственном часе в связи с кризисом в экономике на первом в 
весенней сессии заседании совета Думы 19 января подняли представители оппозиционных 
фракций; единороссы инициативу поддержали, сказал собеседник РБК в руководстве фракции 
большинства. Единороссы ожидали требования оппозиционных фракций и заранее вызвали 
Дворковича и группу профильных министров на собрание своей фракции, объясняли 
собеседники в нижней палате РБК. Предполагалось, что Дворкович же придет и на 
дополнительный "правительственный час", подтверждали РБК несколько единороссов. 
Тема или спикер 
Повестку дополнительного "правительственного часа" определяли депутаты, решение о том, кто 
именно из вице-премьеров представит правительство в палате, принималось исходя из 
поставленных вопросов, сообщил источник РБК в правительстве. Дворкович и Шувалов отвечают 
за разные темы, добавил собеседник. 
Но источник РБК в аппарате Госдумы отмечает: регламент Думы не предполагает заявления 
определенной темы при приглашении чиновников в палату в формате "правительственного часа" 
- министров приглашают персонально, и они докладывают о ситуации по всем профильным 
направлениям. По словам собеседника РБК, этот формат не исключает концентрации на 
конкретных темах, но "правительственных часов", посвященных определенной теме, в Думе не 
бывает: они были предусмотрены регламентом прежде, но теперь - нет, пояснил собеседник. 
Должностное лицо, приглашаемое на "правительственный час", определяется совместно с 
руководством правительства; "правительственный час" - это не тема, а лицо, подтвердил РБК 
Попов. 
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Однако в данном случае парламент поступил нетрадиционно: он определил не персону, а тему, а 
правительство выбрало спикера, следует из разъяснений РБК, данных собеседником в 
руководстве фракции. 
Попов не отрицал, что предполагалось приглашение Дворковича, "но решили пригласить 
Шувалова". Он, правда, утверждает, что это было инициативой самой Думы. На вопрос о 
причинах смены настроения депутатов он не ответил. 
Причины замены 
Решение о замене Дворковича более высокопоставленным руководителем Шуваловым, 
вероятно, принял премьер-министр Дмитрий Медведев, предположил источник, близкий к 
руководству Думы. Премьеру наверняка доложили о холодном приеме, оказанном Дворковичу 
думскими единороссами, и, выяснив, что тот был не готов к диалогу с парламентариями, он мог 
принять решение о замене, пояснил собеседник. 
Собеседник РБК в правительстве подтверждает: решение отправить на Охотный Ряд именно 
Шувалова, а не Дворковича связано с настроем депутатов, в том числе единороссов. Встреча 
Дворковича с фракцией в прошлый понедельник показала, что депутаты не намерены стесняться 
в выражениях в разговоре с ним, хотели бы именно его сделать крайним, к Шувалову же 
единороссы относятся с гораздо большим пиететом. На последних выборах в Госдуму Шувалов 
возглавлял приморский список "Единой России", хотя и не входит в руководство партии. 
Формально замена Дворковича на Шувалова оправданна: Шувалов возглавляет 
правительственную комиссию по экономическому развитию, интересующая депутатов тема 
антикризисных мер - его, объяснил еще один собеседник, близкий к руководству фракции 
единороссов. Это подтверждает и собеседник в правительстве. 
Дворкович, возможно, придет в палату вместе с Шуваловым - решение о сопровождающих 
приглашенные в Думу чиновники принимают сами, не исключили два собеседника РБК. Кроме 
того, на дополнительном "правительственном часе" будет председатель Центробанка Эльвира 
Набиуллина, сказал депутатам в пятницу председатель палаты Сергей Нарышкин. 
Для конфликта единороссов с Дворковичем две причины, отмечает политолог Алексей Макаркин. 
С одной стороны, Дворковича критикуют как человека близкого премьер-министру Дмитрию 
Медведеву - на критику лидера их партии Медведева единороссам требуется специальное 
разрешение, которого они, судя по всему, не получили, поясняет эксперт. Кроме того, критику 
стимулируют неудачи в сферах, курируемых Дворковичем, добавляет Макаркин: явный кризис в 
промышленности, неудавшееся импортозамещение в сельском хозяйстве и т.д. Эксперт не 
исключает отставку Дворковича, как и всего кабинета, в случае дальнейшего ухудшения 
ситуации. 
Критику стимулируют неудачи в сферах, курируемых Дворковичем: в промышленности и 
сельском хозяйстве  
Симметричный ответ 
Руководство фракции "Единой России" в Госдуме приглашено на встречу с премьер-министром 
Дмитрием Медведевым. Встреча пройдет 28 января, за два дня до выступления в Думе первого 
вице-премьера Игоря Шувалова. 
Помимо непосредственных руководителей фракции ЕР Владимира Васильева, Сергея Неверова 
и Александра ЖукоJ ва приглашены председатели и первые зампреды комитетов, регулирующих 
социально-экономические отношения: Ольга Баталина, Владимир Гутенев, Юрий Липатов, 
Николай Панков, Евгений Москвичев и Андрей Макаров. 
 По словам собеседников РБК в партии, встреча будет закрытой, проводится по инициативе 
Медведева и проходит в необычном составе. Как полагает один из источников, не исключено, что 
на ней будут обсуждать причины разногласий между единороссами и правительством, которые 
проявились на встрече вице-премьера Аркадия Дворковича с фракцией 19 января. 
Вице-премьер Аркадий Дворкович (в центре) был раскритикован за своего начальника Дмитрия 
Медведева (за кадром), предполагает эксперт 
Как депутаты-единороссы критиковали членов правительства 
Министр культуры В декабре 2014 года критике со стороны депутатов "Единой России" подвергся 
министр культуры Владимир Мединский. После выступления руководителя ведомства на 
правительственном часе первый зампред комитета Госдумы по культуре Иосиф Кобзон заявил, 
что министр не сотрудничает с профильным комитетом и затягивает подготовку нового закона о 
культуре. Кобзон упрекал Мединского, что у ведомства нет прямой связи с творческими 
коллективами. За несколько дней до этого депутат Марина Максакова обвинила министра, что он 
использует неподобающий для своей должности лексикон. Поводом стало заявление Мединского 
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о том, что он не видит смысла финансировать фильмы, снимающиеся "по принципу "Рашка-
говняшка". 
Министр образования В апреле 2013 года единороссы начали собирать подписи за отставку 
министра образования Дмитрия Ливанова. Причиной послужил скандал с диссертациями 
сотрудников ведомства, которых обвинили в плагиате. Так, выступая на заседании Госдумы, 
депутат Владимир Бурматов требовал от Ливанова очистить министерство от плагиатчиков. Сбор 
подписей за отставку министра поддерживал спикер нижней палаты депутат-единоросс Сергей 
Нарышкин. Кроме того, депутаты обвиняли Ливанова в неэффективности и несоответствии 
российского образования мировым стандартам. В июне 2013 года в отставку по собственному 
желанию подал заместитель министра Игорь Федюкин, который возглавлял комиссию по 
расследованию нарушений по защите диссертаций. 
Министр спорта В июле 2011 года депутаты "Единой России" на правительственном часе в 
Госдуме выступили с критикой министра спорта, туризма и молодежной политики Виталия Мутко. 
Александр Хинштейн поставил министру в вину провал российской сборной на Олимпиаде в 
Ванкувере и заявил, что в целом оценивает работу руководителя ведомства 
неудовлетворительно. В частности, министерство не внедрило программу развития спорта в 
спортивные федерации и не утвердило порядок ведения реестра спортивных объектов. 
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ОДНА ШЕСТАЯ К ПОГАШЕНИЮ 
 
Автор: Любовь Царева 

Рынок еврооблигаций сокращается в объеме 
В следующем году компаниям предстоит погасить еврооблигации на $34 млрд. Это сократит 
объем российского рынка долговых евробумаг на шестую часть, если не будет новых 
размещений. А предпосылок для активности на первичном рынке еврооблигаций не наблюдается 
ни у эмитентов, ни среди инвесторов. 
В 2015 году российским эмитентам, включая государство, предстоит выплатить $34 млрд в счет 
купонного дохода и погашений еврооблигаций, подсчитали авторы обзора "Взгляд на рынок 
еврооблигаций", подготовленного управляющей компанией "Арикапитал". На купонные выплаты 
придется $12 млрд, на оферты и погашения - $22 млрд. "Остающиеся в обращении выпуски 
российских эмитентов с погашением в 2016 году и позже по текущим котировкам в совокупности 
оцениваются в $151 млрд (переоценка на 21 января)", - отмечает гендиректор УК "Арикапитал" 
Алексей Третьяков. Таким образом, погашению в текущем году подлежит примерно шестая часть 
объема рынка еврооблигаций. 
Не исключено, что именно таковым и будет сокращение рынка: о масштабных планах 
размещения новых бумаг ничего не известно. Некоторые эмитенты из числа крупнейших, такие, 
как все госбанки и институт развития ВЭБ, находятся под санкциями ЕС, делающими 
размещение новых долговых евробумаг невозможным. 
 Перспективы отмены санкций неясны, после обстрела Мариуполя возросли риски введения 
новых (см. "Ъ" от 26 января и материал на стр. 6). С другой стороны, рыночная конъюнктура не 
благоприятствует размещениям тех эмитентов, которые теоретически могут это сделать: 
котировки нефти и курс рубля продолжают двигаться по нисходящей. "Нет предпосылок, чтобы 
появились желающие размещаться на внешнем рынке. Кроме того, политика многих российских 
компаний сейчас направлена на сокращение долговой нагрузки, особенно в иностранной 
валюте", - говорит главный аналитик долговых рынков БК "Регион" Александр Ермак. 
В результате о том, что будет предпринимать попытку выйти весной на рынок еврооблигаций, 
заявил пока только ЛУКОЙЛ. При этом компания не сообщает возможный объем выпуска. В 
прошлом году компании не удалось получить и западное предэкспортное финансирование 
минимум на $1 млрд. "Очевидно, что объем новых размещений будет намного меньше объема 
погашений. Рынок российских еврооблигаций начал сжиматься в прошлом году, и в этом году эта 
тенденция продолжится", - считает господин Ермак. 
Инвесторов - по крайней мере, на вторичном рынке - может привлечь высокая доходность 
российских бумаг, считают эксперты. "Российские еврооблигации дают значительную премию не 
только к облигациям сопоставимых эмитентов из развивающихся стран, но и к эмитентам с 
худшими на две-три ступени кредитными и рейтинговыми характеристиками", - говорит Алексей 
Третьяков. Например, еврооблигации ВЭБа с погашением в 2020 году торгуются с доходностью 
12% годовых. По мнению господина Третьякова, часть полученных по купонным выплатам и 
погашениям в 2015 году средств может быть реинвестирована в российские же еврооблигации. 
На февраль запланированы погашения четырех выпусков на общую сумму $2,5 млрд, в марте и 
апреле инвесторы получат еще почти $9 млрд. Реинвестирование этих средств могло бы 
поддержать котировки еврооблигаций. 
Впрочем, другие эксперты отмечают, что иностранные инвесторы, которые держат бумаги до 
погашения, едва ли захотят вновь инвестировать в российских эмитентов. "Я не думаю, что 
реинвестирование вызовет заметный рост котировок. Многие инвесторы сидят в этих бумагах до 
погашения, чтобы потом перейти в наличные или вложить средства в другие рынки", - говорит 
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трейдер по еврооблигациям банка "Зенит" Алексей Твердохлеб. По его мнению, круг 
потенциальных инвесторов в Россию сокращается. Из-за риска дальнейшего снижения 
странового рейтинга до уровня ниже инвестиционного крупные фонды предпочитают продавать 
бумаги российских эмитентов. Решение по суверенному рейтингу агентство S&P планировало 
вынести до конца января, сейчас он на одну ступень выше спекулятивного. "Судя по текущим 
уровням доходностей, приобрести бумаги наших заемщиков могут инвесторы, вкладывающиеся в 
высокодоходные и высокорисковые активы. Но объемы таких фондов значительно меньше, чем 
индексных", - говорит господин Твердохлеб. "Я думаю, что реинвестированы после погашений 
будут только те средства, которые получат российские инвесторы. Сейчас основная задача 
инвестиций - сохранить сбережения, поэтому едва ли массово будут изыматься средства, чтобы 
вложить их в инвестиционные проекты реальной экономики", - отмечает Александр Ермак. 
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ТРИЛЛИОН В ДВА ЗАХОДА 
 
Автор: Александра Галактионова, Сирануш Шароян 

"Роснефть" нашла 400 млрд рублей всего за час 
"Роснефть" разместила на Московской бирже облигации на 400 млрд руб. Вместе с аналогичным 
декабрьским займом на 625 млрд руб. получается уже триллион. Компания обещает, что на 
валютный рынок эти деньги не попадут. 
Решение разместить восемь выпусков облигаций номиналом от 25 млрд до 100 млрд руб. в 
компании приняли 23 января. Ставка первого купона по всем выпускам установлена на уровне 
11,9% годовых. Сроки обращения облигаций от шести до десяти лет. Сбор заявок на ценные 
бумаги прошел 23 января с 16:00 до 17:00 мск, отмечает Интерфакс. 
Размещение облигаций потребовалось для финансирования производственной программы и 
проектов компании и не предусматривает приобретение иностранной валюты, говорится в 
сообщении на сайте "Роснефти". "До осуществления расчетов с поставщиками, подрядчиками и 
кредиторами все рублевые средства будут находиться на рублевых счетах и депозитах 
уполномоченных банков", - отмечается в пресс-релизе. 
В декабре "Роснефть" за несколько дней выпустила и разместила облигации на рекорднуюдля 
российского рынка сумму 625 млрд руб. В то же время ЦБ успешно провел два валютных 
аукциона на общую сумму $6,9 млрд, что вызвало предположения о возможной покупке валюты 
нефтяной компанией. Однако глава "Роснефти" Игорь Сечин заявил тогда, что компания 
разместила рублевые облигации только для финансирования своих проектов на территории 
России и не планирует покупать на эти средства иностранную валюту. 
Вчера размещение происходило по декабрьскому сценарию: его провел по закрытой подписке 
ВБРР, на сбор заявок компании снова потребовался всего час, покупатели опять неизвестны, 
говорит руководитель дирекции анализа долговых инструментов "Уралсиб Кэпитал" Дмитрий 
Дудкин. Основная разница заключается только в том, что использование этих бумаг в рублевом 
РЕПО при ключевой ставке 17% (и стоимости заимствований в 11,9%) даст отрицательный 
финансовый результат. Поэтому непосредственно сейчас эти деньги на курс рубля сильного 
влияния не окажут, рассуждает Дудкин. Зато новые выпуски после включения в ломбардный 
список ЦБ могут быть использованы в привлечении средств через валютное РЕПО. На 
последнем аукционе, прошедшем 26 января, средневзвешенная ставка составила 0,68% 
годовых. 
ВЭБ, Сбербанк и Газпромбанк не участвовали в выкупе бумаг на 625 млрд руб., говорили в 
декабре их представители. ВТБ от комментариев отказывался, хотя именно его называли одним 
из покупателей источники РБК и "Коммерсанта". Вчера представители ВТБ и ВЭБа отказались от 
комментариев, в Сбербанке и Газпромбанке не ответили на запрос РБК. 
Вряд ли размещение облигаций спровоцирует панику на рынке, считает старший портфельный 
управляющий GHP Group Федор Бизиков: "В середине декабря было совещание в правительстве 
с экспортерами, там достигнуты договоренности по объему конвертации, поэтому, думаю, рубли 
останутся рублями". В феврале 2015 года "Роснефти" предстоит погасить остаток долга около $7 
млрд. Ранее компания сообщала, что выплатила такую же часть долга в декабре. 
Купить облигации на 400 млрд руб. сейчас может тот же участник рынка, который приобрел 
облигации компании на 625 млрд руб. в декабре 
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Коммерсантъ # Деньги, Москва, 26 января 2015  

 

ПОБЕДА ПО КЛОЧКАМ 
 
Автор: Надежда Петрова 

ЧТО НА САМОМ ДЕЛЕ УГРОЖАЕТ РОССИЙСКОЙ ЭКОНОМИКЕ  
РОССИИ НЕ СТОИТ БОЯТЬСЯ ПОТЕРИ ИНВЕСТИЦИОННОГО РЕЙТИНГА. РЫНОК ВНЕШНИХ 
ЗАИМСТВОВАНИЙ ВСЕ РАВНО ПРАКТИЧЕСКИ ЗАКРЫТ, А ОБСЛУЖИВАНИЕ СТАРЫХ ДОЛГОВ 
БОЛЬШИНСТВУ КОМПАНИЙ ПОКА ПО СИЛАМ. НО, ЕСЛИ СИТУАЦИЯ УХУДШИТСЯ, ИМ НЕ 
СТОИТ РАССЧИТЫВАТЬ НА ГОСПОДДЕРЖКУ - НА ВСЕХ РЕСУРСОВ НЕ ХВАТИТ. 
Разруха на словах  
Если что и может объединить широкие слои российского общества, так это ощущение, что 
президент США Барак Обама в чем-то неправ. Выступая 20 января перед Конгрессом, он 
оказался неправ едва ли не в каждом из трех посвященных России предложений. Не вдаваясь в 
подробности, Обама заметил в своей речи, что в 2014 году США и их союзникам пришлось 
проделать тяжелую работу по введению против России санкций, и вот сейчас, вопреки 
предположениям скептиков, Америка остается сильной и среди союзников, тогда как Россия - в 
изоляции, а ее экономика - разрушена. Или буквально - разорвана в клочья (in tatters). 
С этим, разумеется, трудно согласиться. Во-первых, как рассудили отечественные 
комментаторы, Обама слишком много о себе воображает, полагая, что состояние нашей 
экономики - результат исключительно американских санкций. Он этого, правда, прямо не 
утверждал, но и о других неблагоприятных для России факторах не упомянул. В общем, согласно 
заявлению депутата Госдумы Михаила Емельянова, президент США "попытался присвоить себе 
заслуги", которые в реальности ему не принадлежат (цитата по "Интерфаксу"). С Емельяновым 
тоже, конечно, можно спорить, но заслуги самой РФ в разрушении ее экономики действительно 
не стоит недооценивать. 
Во-вторых, в экспертных кругах нет уверенности, каким именно значениям макроэкономических 
показателей может соответствовать термин "в клочья". Поэтому, хотя экономика и чувствует себя 
неважно, а агентство Moody's, 16 января последним из тройки международных агентств 
снизившее российский рейтинг до предмусорного, пророчит стране длительную рецессию (-5,5% 
ВВП в 2015 году и -3% в 2016-м), использованное Обамой выражение вызывает вопросы. 
"Президент Обама заявил, что российская экономика уже разрушена. Я думаю, он неправ, - 
сказал в интервью Bloomberg вице-премьер Аркадий Дворкович. - Она не разрушена, и даже с 
более низкими рейтингами мы найдем способ профинансировать наши приоритеты". По его 
мнению, снижение рейтингов до спекулятивных будет большой ошибкой: долг у РФ мал, 
государственные финансы - стабильны, дефолт - невероятен, но все же может произойти "из-за 
восприятия рисков и неопределенности в отношении России". "Никто, - пояснил он, - не знает, что 
еще сделают США". 
Долгожданное падение 
Однако снижение рейтингов до спекулятивного уровня практически неизбежно, и первым в этом 
цикле рейтинговых решений, по всей видимости, будет S&P. Сейчас по его шкале российские 
заимствования в иностранной валюте имеют рейтинг BBB-/A-3, а рублевые - BBB/A-2, но эти, еще 
октябрьские, оценки базируются на прогнозе стагнации экономики (рост ВВП в 2015 году на 1%) и 
цене на нефть $90 за баррель. Рассчитывать, что падение нефти до $50 и рецессия не окажут 
влияния на рейтинг, попросту не стоит. И непредсказуемость действий США здесь, что бы ни 
говорили в правительстве, ни при чем. 
Снижения рейтингов агентствами Moody's и Fitch, по мнению экономиста по России и СНГ 
"Ренессанс Капитала" Олега Кузьмина, еще можно избежать - в случае роста цен на нефть до 
$60 и уменьшения напряженности на Украине. А вот решение S&P - вопрос времени, и, судя по 
доходности долговых инструментов, его уже давно ждут. "Рынок заложил в цены возможное 
снижение рейтингов до уровня ниже инвестиционного и даже с запасом - на один шаг, по моим 
оценкам", - отмечает портфельный управляющий УК "Альфа-Капитал" Андрей Дьяченко. 
Продажи облигаций после снижения рейтинга, наверное, последуют, но вряд ли будут 
массовыми и одномоментными. С одной стороны, для вынужденных продаж одного решения S&P 
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мало. Как пояснил главный экономист ФГ БКС Владимир Тихомиров, с одной стороны, обычно 
хартии фондов запрещают иметь бумаги со спекулятивным рейтингом от двух агентств, с другой - 
многие фонды от них давно избавилась. 
Случается, что снижение рейтинга двумя агентствами может, по условиям кредитного 
соглашения или выпуска облигаций, давать инвесторам право требовать их досрочного 
погашения. Согласно недавнему предположению главы МЭР Алексея Улюкаева, это может 
означать прибавку $20-30 млрд к графику погашения внешнего долга (по оценке ЦБ на 1 июля 
2014-го, объем погашений на 2015 год - немногим больше $100 млрд). Однако это интуитивная 
оценка, подсчетов не производилось, и эксперты сомневаются, что погашение будет столь 
масштабным. 
"Для облигаций акселерация погашения - очень экзотическое требование, - говорит директор по 
региональным рейтингам и инфраструктурным проектам агентства "Рус-Рейтинг" Антон Табах. - 
Это случается, только если рейтинг падает совсем низко, например переходит в категорию С, или 
его отзывают". Что же касается синдицированных кредитов, то, по его словам, "такие требования 
бывают, но, опять-таки, при падении рейтинга компании до B- до чего большинству еще далеко. 
И кроме того, если компания-заемщик жива, участники синдиката предпочитают держать кредит 
на балансе, а не устраивать дефолт". 
Закрытый рынок 
Проблема доступа компаний к финансированию, как подчеркивают эксперты, связана в первую 
очередь с санкциями, а не с российским кредитным рейтингом. Рекордный отток капитала в 2014 
году - $151,5 млрд, согласно оценке платежного баланса, - примерно на две трети связан с 
погашением внешнего долга, подсчитал Тихомиров: "Компании не имеют доступа к зарубежным 
кредитным рынкам, поэтому рефинансировать долги не могут, они вынуждены по ним платить. 
Это увеличивает и отток капитала, и нагрузку на резервы - они за год сократились на 24%". По 
оценке центра развития ВШЭ, "в самом грубом приближении" по итогам года "уровень 
рефинансирования внешнего долга компаний не превысил 60%, что снижает устойчивость 
российской экономики". 
Сложнее всего, судя по доступным на момент сдачи журнала в печать данным ЦБ 
(актуализированные подробные данные по долгу ЦБ, как ожидается, опубликует на этой неделе), 
приходится банкам. В четвертом квартале 2014 года, по предварительным оценкам директора 
центра структурных исследований Института экономической политики имени Гайдара Михаила 
Хромова, банки погасили почти весь долг, подлежавший выплате. В то же время, по его словам, 
"небанковскому сектору большую часть пока удается рефинансировать - вполне возможно, из-за 
того, что значительная его часть - это задолженность зависимых компаний". К тому же у частных 
компаний довольно велика доля рублевого долга: 35,6% на 1 июля 2014-го (в небанковском 
секторе 38,7%, у банков - 24%), что избавляет их от сложностей, связанных с валютными 
колебаниями, и может быть еще одним косвенным свидетельством "родственных" долгов. 
У госсектора ("в расширенном определении", то есть органы власти плюс госбанки и 
госкомпании), на который приходится половина российского внешнего долга, доля рублевых 
долгов меньше (17,1%, у госкомпаний - 7,2%), и, весьма вероятно, проблем из-за валютных 
колебаний там гораздо больше. В то же время, по замечанию Тихомирова, "существенная часть 
долга - это долги экспортеров, которые все-таки зарабатывают валюту, и в принципе 
зарабатывают достаточно для того, чтобы обслуживать свои долги". По его мнению, в какой-то 
форме, "прямо или косвенно", правительству надо поддерживать только "Роснефть" - "все 
остальные, включая "Газпром", способны обслуживать свой долг, не прибегая к резервам". 
Карман не резиновый 
Тихомиров отмечает, что таких выплат внешнего долга, как в декабре 2014-го (порядка $33,5 
млрд), "в перспективе вообще не предвидится", и влияние долговых платежей на курс рубля не 
будет чрезмерным даже в ближайшем феврале (когда, согласно июльскому графику ЦБ, они 
составят около $15 млрд). "Я думаю, текущий курс рубля - около 65 рублей за доллар при нефти 
около $50 - вполне сбалансирован". В сценарии неужесточения санкций и сохранения цены на 
нефть около $50 за баррель "мы как нация сможем покрывать выплаты по внешнему долгу из 
текущего торгового профицита", полагает Тихомиров. "Больших проблем я не вижу, - говорит он. - 
Да, это будет оказывать давление на резервы, потому что экспортеры будут часть валюты 
пускать на свои нужды, а часть - ЦБ или правительству возмещать через продажу валюты на 
рынке, но это не катастрофа". 
Ситуация, рассуждает Тихомиров, может измениться, если будут введены новые санкции или 
упадут цены на нефть. Тогда и рубль будет под большим давлением, и обслуживание внешнего 
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долга для компаний-неэкспортеров станет очень дорогим "даже при возможности покупать 
валюту на внутреннем рынке". "Я не исключаю, что мы можем увидеть и корпоративные 
дефолты. Вряд ли это будут дефолты крупнейших компаний - я думаю, правительство придет им 
на помощь, но оно не сможет всем помочь, у него просто ресурсов не хватит", - говорит он. 
Собственно, их не так уж много: на 1 января 2015-го размер суверенных фондов составил 
суммарно около $146 млрд, тогда как общая сумма внешнего долга - чуть менее $600 млрд. 
"Если цены на нефть будут оставаться ниже $50 за баррель, возникнет серьезная конкуренция за 
помощь государства " , - предупреждает портфельный управляющий УК " Капиталъ " Дмитрий 
Постоленко, предполагая, что значимость каждой компании в этом случае будет определяться 
индивидуально. Впрочем, схему помощи, наверное, придется придумывать какую-то новую. Если 
в 2008-2009 годах государство могло через ВЭБ давать кредиты частным компаниям, забирая в 
залог их акции и вводя своих представителей в советы директоров, то сейчас - при 
пессимистическом, конечно, сценарии - вопрос спасения частников может оказаться не самым 
актуальным 
Для большинства российских компаний доступ к рынкам капитала был закрыт еще до снижения рейтингов.  
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ЦЕНТРОБАНК ПОД ДАВЛЕНИЕМ 
 
Автор: Константин Фрумкин 

Кто делает ставки 
 Смена кадров не изменит политику Центрального банка 
Сможет ли новая команда Эльвиры Набиуллиной проводить независимую политику 
На прошлой неделе в Банке России совершилось символическое кадровое "жертвоприношение": 
от руководства денежно-кредитной политикой (ДКП) была отстранена первый зампред ЦБ Ксения 
Юдаева. Одновременно команду Центробанка усилили двумя новыми зампредами: вместо 
Юдаевой на денежно-кредитную политику был брошен профессор Российской академии 
предпринимательства, экс-зампред ЦБ Дмитрий Тулин и, кроме того, в ЦБ вернулся заместитель 
председателя Совета Федерации Александр Торшин. 
 По имеющимся от осведомленных источников сведениям, все эти кадровые решения приняты в 
президентской администрации, и поступившие из Кремля опровержения этого факта лишь 
укрепляют в уверенности, что так оно и было. Кремль показал, что в кризисной ситуации готов 
вмешиваться в текущую деятельность эмиссионного центра, и, как выразился известный 
экономист, экс-зампред ЦБ Сергей Алексашенко, Банк России "быстро скатывается на уровень 
того подотдела Госплана, каковым он был в советское время". 
 Повороты руля 
 Значительная часть экспертов, комментировавших возвращение в ЦБ "крепкого профессионала" 
Дмитрия Тулина, выражала надежду, что теперь-то наша денежно-кредитная политика 
изменится. Политика же эта заключалась, если коротко, в том, что экономикой надо управлять с 
помощью регулирования уровня процентных ставок. 
 К началу 2014 г. ЦБ пришел к выводу, что бизнес-проектов в стране мало, банкам нечего 
кредитовать, деньги им нужны все менее, а экономика сталкивается с опасностью инфляцией. 
Поэтому если в 2013 г. ключевая ставка ЦБ поддерживалась на постоянном уровне в 5,5%, то в 
2014 г. она стала последовательно возрастать в течение всего года. Центробанк, таким образом, 
сдерживал количество денег в обращении. Если в 2013 г. денежная масса М2 выросла на 15%, с 
27,4 до 31,4 трлн руб., то в 2014 г. она перестала расти, ее стабилизировали на уровне примерно 
в 30 трлн руб., ну а денежная база до сентября вообще падала. Одновременно Банк России 
проводил интервенции на валютном рынке, что позволяло нейтрализовывать рублевую массу и 
не давало рублю слишком быстро слабеть, но приводило к уменьшению золотовалютных 
резервов (ЗВР): до ноября, то есть до осуществления пресловутой политики "свободного 
плавания" валютного курса ЗВР уменьшились с начала года примерно на 20%. 
 В ноябре ЦБ решил окончательно сосредоточиться на борьбе с инфляцией, а заодно сэкономить 
ЗВР: регулятор объявил об ограничении размеров валютных интервенций. Чтобы это не 
повредило курсу рубля, ЦБ начал валютное кредитование банков (валютные РЕПО). Таким 
образом, банки были как бы "уведены" с валютной биржи, что теоретически уменьшило простор 
для спекулянтов. Кроме того, ЦБ еще сильнее поднял ставку, чтобы сделать рубль более 
дефицитным. С этой же целью вводились количественные ограничения по предоставлению 
банкам рублевой ликвидности. По словам главы ЦБ Эльвиры Набиуллиной, чтобы не давать 
банкам играть с валютой. Председатель совета директоров "МДМ банка" Олег Вьюгин отмечает, 
что время для перехода к "плавающему" курсу было выбрано не совсем удачно. "Мы должны 
пережить этот сложный период, - считает Олег Вьюгин. - Факторы, которые существовали, были 
не в пользу мягкого, спокойного перехода к управлению экономикой при помощи процентных 
ставок. ЦБ получил за это много обвинений, но в целом я бы его политику сегодня поддержал. У 
него не было другого пути". 
 Идеальный шторм  
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В резком ослаблении рубля в конце прошлого года ЦБ в целом виноват не был: для этого 
имелось множество объективных причин, от падения цен на нефть до роста военных расходов и 
международной изоляции России. 
Однако руководство ЦБ можно упрекнуть в том, что оно недооценило грозящие валютному курсу 
опасности: в ноябре Ксения Юдаева сказала, что "сейчас ситуация с валютной ликвидностью и в 
банках, и в компаниях совершенно спокойная", выразив надежду на "стабилизацию курса рубля" 
до конца года. 
 С паникой трудно бороться, но ее легко спровоцировать, например, резко подняв ключевые 
ставки дважды в течение пяти дней. "ЦБ хотел сделать рубль более ценным активом, думая, что 
рост ставки повысит спрос на национальную валюту, - поясняет директор Фонда национальной 
энергетической безопасности Константин Симонов. - ЦБ тут же стал заманивать скорым ростом 
ставок по депозитам, но не учел элементарного. Во-первых, принятое ночью решение рынок 
воспринял как четкое свидетельство того, что никакого плана у ЦБ нет вообще. Во-вторых, 
компании поняли, что рассчитывать на кредиты им теперь не приходится. И стали вкладывать 
все, что есть, в валюту. Началась паника, к которой ЦБ вообще не был готов". 
 В итоге ЦБ был вынужден тушить "пожар" на валютном рынке, так что золотовалютные резервы 
с начала декабря 2014 г. по 9 января 2015 г. уменьшились на 8%, а тщательно 
стабилизировавшаяся в течение всего прошлого года денежная база начала резкий рост, за 
декабрь прибавив 14%. В начале 2014 г. Ксения Юдаева говорила: стресс-тесты ЦБ показали, что 
банки легко переживут колебания курса в пределах 30%. Колебания в конце прошлого года 
серьезно превысили этот уровень. Именно поэтому ЦБ смягчил правила оценки рисков и 
формирования резервов на возможные потери. Олег Вьюгин назвал меры адекватными, "потому 
что движение рынка вышло за рамки здравого смысла. Причина: ну не привыкли мы к таким 
резким изменениям. И курс стал "плавающим", и рынки капитала закрыты". 
 По мнению главного экономиста БКС Владимира Тихомирова, во время валютной паники ЦБ 
действовал с отставанием, но винить в этом команду нельзя: это не единоличные решения, а 
ситуация была неординарной, так что ЦБ приходилось учиться в критической ситуации. 
 Тем не менее за отставание приходится платить, и отстранение Ксении Юдаевой стало 
минимальной жертвой, которую пришлось принести: в конце прошлого года поговаривали об 
увольнении Эльвиры Набиуллиной. 
 Держать марку  
Не ясно, на чем держатся надежды критиков ЦБ, что Дмитрий Тулин изменит политику 
регулятора и займется стимулированием экономики. Все говорит как раз об обратном. Эльвира 
Набиуллина сразу же после назначения Тулина сказала, что вектор денежно-кредитной политики 
сохранится. Экс-министр финансов Алексей Кудрин, комментируя кадровую рокировку, отметил 
то же самое. 
Более того, в сентябре вышла статья самого Тулина, где он защищал ЦБ от критики Сергея 
Глазьева, называл существующую денежно-кредитную политику "вполне адекватной", а 
предложение Глазьева о расширении кредитования за счет роста денежной массы отвергал, 
поскольку "необходим рост числа экономических субъектов" и "усложнение структуры 
национальной экономики", в противном случае, "кредитная и денежная экспансия сверх 
ресурсных возможностей экономики может приводить к негативным последствиям - к усилению 
инфляции". 
 Однако вопрос о ставке ЦБ стал сегодня действительно политическим. "Деловая Россия" и 
уполномоченный при президенте РФ по правам предпринимателей Борис Титов направили 
письмо Владимиру Путину и Эльвире Набиуллиной с предложением планомерного снижения 
ключевой ставки по 2% в месяц. Глава Ассоциации региональных банков "Россия", депутат 
Госдумы Анатолий Аксаков в аналогичном послании просит понизить ее хотя бы до 15%. 
 Исполнительный вице-президент РСПП Александр Мурычев выступил с требованием "снизить 
ключевую ставку уже 30 января 2015 г. на совете директоров ЦБ до 12% годовых". 
 Помощник президента страны Андрей Белоусов, комментируя назначение Дмитрия Тулина, 
сказал, что оно неслучайно, поскольку перед ЦБ "встали новые задачи" - "нужно стабилизировать 
или удержать обменный курс и добиться снижения процентных ставок". Аналогичные требования 
в прошлом году поступали и от правительства. 
 Пока руководство ЦБ отвергает эти требования. "Суть в том, что у нас деньги, которые 
появляются у банков, тут же оказываются на валютном рынке или - при отсутствии высокой 
инфляции - на депозитах в самом ЦБ, - объясняет логику ЦБ портфельный управляющий General 
Invest Валентин Журба. - Банкам особенно некуда вкладываться. У них и так огромная 
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проблемная задолженность. В России нужны структурные преобразования, чтобы экономика 
нормально работала. В общем, дело и в инфляции, и в структуре экономики, и в возможностях 
выбора объектов инвестирования". Эльвира Набиуллина заявила, что Центробанк может снизить 
ключевую ставку с 17% при формировании устойчивой тенденции к снижению инфляции и 
инфляционных ожиданий. Однако ясно, что Набиуллиной и Тулину придется очень сложно в 
отстаивании своей позиции. Сергей Алексашенко отмечает: "Нынешнему чиновнику нужна 
изрядная доля гибкости и лизоблюдства, которых у Дмитрия (Тулина. - Прим. "Ко") не было 
никогда. Ему было проще встать и уйти, чем прогнуться и поступиться принципами". 
 Наедине с властью  
Хуже всего то, что Центральному банку предстоит очень непростое выяснение отношений с 
правительством, которое начинает активно вторгаться на поле компетенции Банка России. Из-за 
этого сфера макроэкономической политики представляет собой довольно противоречивое 
зрелище. Минфин собирается снижать бюджетные расходы, то есть никакого смягчения 
бюджетной политики не ожидается, однако от Центробанка экономические ведомства требуют 
смягчить денежную политику. А поскольку ЦБ не спешит соответствовать этим ожиданиям, 
правительство берется за дело само, объявив о программе докапиталиации банков из средств 
ФНБ, по последним данным, на сумму 250 млрд руб., и это не считая 300 млрд руб., 
передаваемых Внешэкономбанку. 
 Кроме того, Минфин решил сам заняться поддержанием валютного курса, продавая валюту из 
Резервного фонда правительства. 
 Ранее ЦБ взял курс на внедрение в России базельских нормативов банковского регулирования, 
однако сегодня банковское сообщество оказывает мощное лоббистское давление на ЦБ, 
утверждая, что в условиях кризиса "Базель" неприменим. Профильные лоббисты нашли 
понимание в правительстве, и вот уже МЭР и Минфин предлагают временно отказаться от 
применения базельских стандартов. Решению именно вопросов взаимодействия ЦБ с 
правительством и лоббистами и должен помочь назначенный зампредом ЦБ сенатор Александр 
Торшин. Его профессия - взаимодействие с госорганами: взаимодействием с парламентом он 
занимался в российском правительстве в начале 1990-х, потом в ЦБ и Агентстве по 
реструктуризации кредитных организаций он занимал должность статс-секретаря, то есть 
ответственного за взаимодействие с законодательной властью, а заодно и с другими 
госорганами. Возможно, столь опытный "служитель власти" поможет Центробанку работать в 
унисон с правительством. Однако не в его силах разрешить возникающие противоречия в 
макроэкономической конструкции. Ведь если ЦБ понизит ставки, ему надо будет пользоваться 
другими методами ограничения рублевой ликвидности, а это непросто. ЦБ, во-первых, придется 
кредитовать Агентство по страхованию вкладов (АСВ), во-вторых, участвовать в госпрограмме 
проектного финансирования (в ее рамках Центробанк обещал выделить 50 млрд руб. для 
кредитования реального сектора) и, в-третьих, ЦБ через АСВ будет участвовать в 
докапитализации банков из Фонда национального благосостояния, что тоже поспособствует 
расширению денежной массы. 
 В результате всего этого количество банков может уменьшиться: малые и средние банки станут 
страдать от высокой ставки ЦБ, а крупнейшие банки получат докапитализацию из ФНБ и другие 
формы помощи. Неравенство заложено в системе раздачи Центробанком кредитов. Например, в 
конце прошлого года ЦБ объявил о новой системе валютного кредитования, которая будет 
доступна только 11 крупнейших банкам, причем в качестве залога станут использоваться 
обязательства перед этими банками крупнейших компанийэкспортеров. По прогнозам Олега 
Вьюгина, многим банкирам придется расстаться с банками, и ландшафт банковской системы 
может полностью измениться. 
 Заниматься своим делом  
Отдельно стоит сказать о том, что назначение Дмитрия Тулина было воспринято всеми 
наблюдателями как "приход профессионала". Пост куратора денежно-кредитного регулирования - 
может быть, единственная должность в государственном аппарате, требующая именно 
теоретической подготовки в макроэкономике. У Ксении Юдаевой, которая изучала экономику на 
экономфаке МГУ, в Российской экономической школе и Массачусетском технологическом 
институте, такая подготовка имелась. 
 Дмитрий Тулин, в прошлом возглавлявший Внешторгбанк, в качестве зампреда ЦБ 
курировавший вопросы банковского надзора и в качестве партнера аудиторской компании Deloitte 
занимавшийся банковским аудитом, как раз на ДКП никогда не специализировался. 



ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 

 – 21 –

 Когда в Кремле приняли решение менять Ксению Юдаеву, были две кандидатуры на ее место - 
Дмитрий Тулин и Сергей Швецов. При предыдущем руководстве ЦБ Швецов был зампредом по 
ДКП, а до этого в течение 12 лет возглавляя департамент ЦБ по операциям на финансовых 
рынках, а это один из важнейших инструментов денежно-кредитной политики. Но Сергей Швецов 
уже занимается вопросами надзора за небанковскими участниками финансовых рынков, и он не 
пожелал уходить со своей позиции. Таким образом, в назначении ключевого в нынешнее 
кризисное время топ-менеджера Центробанка решающую роль играл кто угодно - кремлевская 
администрация, рекомендовавший Тулина эксглава ЦБ Сергей Игнатьев, даже Сергей Швецов, 
но только не председатель ЦБ Эльвира Набиуллина. В результате этой мудрой кадровой 
политики в ЦБ будут работать высококвалифицированные опытные специалисты, но только не по 
предмету своей предыдущей специализации, а каждый на новом для него участке. 
 Безнадзорные 
 Остается только сожалеть, что Дмитрий Тулин не будет заниматься в ЦБ вопросами банковского 
надзора, а ведь именно тут он показал себя как крупный специалист, критически относящийся к 
существовавшей в ЦБ практике. А главной проблемой российского банковского надзора остается 
то, что ЦБ начинает реагировать на проблемы коммерческих банков слишком поздно. "Когда 
меня спрашивают, каково главное условие для успеха в надзоре, я всегда отвечаю - наличие 
политической воли. Главное - захотеть. Захотеть узнать, что же на самом деле происходит в 
поднадзорных кредитных организациях, что за люди там работают и чем они занимаются", - 
рассуждал Тулин в одной из своих интернет-публикаций. 
 После того как в 2008 г. разорился банк "Глобэкс", Тулин отмечал, что о его проблемах в ЦБ 
знали еще с середины "нулевых", но тем не менее приняли его в систему страхования вкладов 
(ССВ): глава Центробанка Сергей Игнатьев считал, что "еще ничего не потеряно". Это дало 
Тулину повод заявить, что система банковского надзора в России построена по принципу "Ах, 
обмануть меня не трудно!.. Я сам обманываться рад!". 
 Пришедшая на смену Игнатьеву Эльвира Набиуллина начала резкую очистку рынка и отозвала 
лицензии у 115 кредитных организаций, однако, судя по ситуации с банком "Траст", улавливать 
проблемы банков на ранних этапах регулятор так и не научился. А ведь еще в 2010 г. Fitch и 
Moody's, выставляли "Трасту" "преддефолтные" рейтинги. Более того, летом 2013 г. ЦБ принял 
решение включить "Траст" в число 19 крупнейших банков, к которым прикомандируется 
постоянный представитель ЦБ, в банке проходили проверки ЦБ. Главным "пострадавшим" от 
неспособности системы надзора к превентивным действиям является Агентство по страхованию 
вкладов: в начале года в резерве АСВ осталось 65,4 млрд руб. свободных средств, что хватит на 
покрытие застрахованных вкладов максимум в паре проблемных банков. 
 Система страхования вкладов вплотную приблизилась к той роковой черте, когда она начнет 
существовать не за счет страховых взносов, а за счет кредитов ЦБ, то есть, по сути, за счет 
печатания денег. 
 Что зависит от ЦБ 
 Общая ситуация в экономике зависит отнюдь не от Центрального банка. Самое большое, что он 
может сделать - это смягчать удары, чтобы удешевление рубля происходило плавно. В 
банковской сфере, не имея возможности помочь всем, регулятор станет помогать самым 
крупным. И главной проблемой остается, как в декабре прошлого года, способность ЦБ успевать 
за событиями. Как заметил Сергей Алексашенко, принятые ЦБ РФ "Основные направления 
единой государственной денежно-кредитной политики" уже через полтора месяца после 
утверждения потеряли актуальность. В них, по мнению экономиста, "описывались некие 
мифические условия функционирования российской экономики" - например, нефть по $70 за 
баррель. 
 В этих условиях трудно будет противостоять возврату к долларизации экономики. По словам 
Владимира Тихомирова, перевод сбережений в валюту - один из признаков начавшейся 
долларизации. "К сожалению, самое худшее уже произошло, - констатирует директор 
московского офиса компании Tax Consulting U.K. Эдуард Савуляк. - В рубль больше никто не 
верит. Дедолларизация российской экономики, на которую было потрачено почти 15 лет, в 
прошлом. Теперь избавить население и бизнес от привычки хранить сбережения в валюте будет 
очень не просто, и произойдет это очень не скоро. А это только усугубит пресловутый отток 
капитала, с которым борется ЦБ. Чего-то сверхъестественного от господина Тулина никто не 
ждет. Главное, чтобы декабрьский бардак не повторился". 
 Еще одна задача, которую, по-видимому, будет решать руководство ЦБ, - уменьшение доли 
долларов США в составе золотовалютных резервов. Их точная структура неизвестна, но 
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медленное избавление от долларов в составе ЗВР - сегодня общемировая тенденция. 
Центробанк активно скупает золото, увеличив его долю в ЗВР за прошлый год с 8 до 14%, кроме 
того, для диверсификации он включил в состав резервов активы, номинированные в канадских и 
австралийских долларах. Это зависит от ЦБ. Ну а остальное будет зависеть от состояния 
отечественной экономики, цен на сырье и хода донецкого кризиса. Отток капитала из России в 
прошлом году вырос в 2,5 раза, достигнув $151 млрд, в этом году главный экономист Deutsche 
Bank Ярослав Лисоволик предсказывает отток тоже на уровне $100 млрд. Прогнозы инфляции на 
2015 г. колеблются в промежутке от 7 до 16%, что делает вклады в валюте все более 
привлекательными. 
Центральному банку предстоит непростое выяснение отношений с правительством 
"Дедолларизация российской экономики, на которую потратили почти 15 лет, в прошлом" 
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Карелия, Петрозаводск, 27 января 2015  

 

РАЗВИТИЕ НАДВОИЦ - ОДИН ИЗ ПЯТИ ПИЛОТНЫХ ПРОЕКТОВ РФ 
 

21 января заместитель Главы Карелии по развитию инфраструктуры Олег Тельнов в Москве 
принял участие в совещании по вопросам предоставления государственной поддержки 
моногородам. Вернувшись из командировки, перед заседанием Правительства Карелии он 
прокомментировал итоги совещания. 
Совещание прошло под руководством председателя наблюдательного совета недавно 
созданного на федеральном уровне Фонда развития моногородов - первого заместителя 
руководителя Аппарата Правительства России Максима Акимова. 
По словам Олега Тельнова, Фонд развития моногородов будет выделять финансовые средства 
на развитие инфраструктуры для содействия привлечению инвестиций в российские моногорода. 
- Предположительно, в пилотных проектах будут участвовать пять муниципальных образований 
со всей России, в том числе поселок Надвоицы от Республики Карелия. Финансовые средства, 
которые зарезервированы и предварительный отбор по которым прошел поселок Надвоицы, на 
сегодняшний день находятся в Фонде развития моногородов, - сказал Олег Тельнов. 
Как рассказал заместитель Главы Карелии, на совещании была поставлена задача в феврале 
направить в регионы порядок предоставления средств поддержки. В марте Карелия вместе с 
другими регионами сформирует и подаст официальную заявку на получение финансовой 
поддержки из Фонда развития моногородов. Надвоицы претендуют на получение 514,9 млн 
рублей для строительства инфраструктуры промышленного парка, который позволит создать на 
территории поселка новые производства и тем самым снизить зависимость от нынешнего 
градообразующего предприятия - Надвоицкого алюминиевого завода. 
В состав имеющейся проектносметной документации по развитию промышленного парка 
включены строительство сетей электроснабжения и трансформаторной подстанции, возведение 
новой мазутной котельной мощностью 45 МВт и канализационных очистных сооружений, 
прокладка подъездных путей и внутриплощадочных сетей. Дополнительно было решено 
изменить систему подачи тепла в поселок Надвоицы, чтобы перевести его на качественное 
горячее водоснабжение. 
Якорным инвестором в создаваемом промышленном парке в Надвоицах готовится выступить 
компания ООО "Пеностек Норд", специализирующаяся на производстве строительных 
материалов для малоэтажного домостроения. Ее заявка в данный момент рассматривается во 
Внешэкономбанке. 
Олег Тельнов добавил, что в случае успешного создания промышленного парка в Надвоицах 
Карелия готова предложить Фонду еще четыре аналогичных проекта в других моногородах 
республики. 
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Ведомости, Москва, 27 января 2015  

 

"КАМАЗ" ВЫРУЛИВАЕТ НА ПРИБЫЛЬ 
 
Автор: Наталья Сухорукова 

"Камаз" рассчитывает получить прибыль по итогам 2014 г., несмотря на сложную ситуацию в 
автопроме. В этом году автогигант продолжит антикризисные меры и также надеется, что 
поможет программа утилизации 
Доверие на 35 млрд 
Минфин, ВЭБ и "Камаз" 31 декабря 2014 г. заключили договор о предоставлении 
государственной гарантии автозаводу по биржевым облигациям на сумму 35 млрд руб. Гарантии 
предоставлены на 15 лет. Предложение обеспечить заем госгарантиями поступило от основного 
акционера "Камаза" "Ростехнологий". "Камаз" мог обойтись и без госгарантий, но они удешевляют 
заемные деньги, что в нынешних условиях очень важно", пояснил представитель "Камаза". Вся 
программа модернизации "Камаза" оценивается в 70,1 млрд руб. 
ОАО "Камаз" 
Основные акционеры (данные на 1 декабря 2014 г.): госкорпорация "Ростех" (49,9%), Avtoinvest 
Limited (20,81%), Daimler AG (15%), Kamaz International Management CO., L.P. (4,25%), ООО 
"Финансово-лизинговая компания "Камаз" (3,72%), Decodelement Services Limited (2,73%). 
Капитализация 20,16 млрд руб. 
Финансовые показатели (МСФО, первое полугодие 2014 г.): 
выручка 47,6 млрд руб., 
чистый убыток 1,5 млрд руб. 
Операционные показатели (январь ноябрь 2014 г., данные "АСМ-холдинга"): производство 35 
813, отгрузка 33 090 грузовых автомобилей.  
Входит в группу компаний "Камаз". pвыпускает более 40 моделей грузовых автомобилей, 
представленных более 1500 комплектациями. Группа "Камаз" объединяет 110 компаний из 
России, СНГ и дальнего зарубежья. 
" Камаз" ожидает выручку по МСФО за прошлый год в 107,7 млрд руб., говорится в пресс-релизе 
автозавода. Это на 5,7% меньше, чем в 2013 г., тогда компания получила 114,3 млрд руб. 
выручки. 
В прошлом году "Камаз" продал 38 900 грузовиков (из них на российском рынке почти 32 600), на 
14,4% меньше, чем в 2013 г. 
Фактические результаты финансово-экономической деятельности в 2014 г. будут подведены 
позднее, но уже сегодня в компании уверены, что антикризисные меры прошлого года позволят 
закончить год с положительным финансовым результатом, говорится в пресс-релизе. По итогам 
прошлого года "Камаз" может получить до 3,5 млрд руб. чистой прибыли, считает аналитик 
"Инстафорекса" Антон Фомин. В 2013 г. чистая прибыль автозавода составила 4,4 млрд руб. 
Программа утилизации, а также окончание ряда инвестпрограмм, в частности проекта новой 
кабины, позволили "Камазу" закончить год лучше рынка, поэтому неудивительно, что они 
ожидают прибыль, говорит управляющий партнер EURussia Рartners Иван Бончев. По его словам, 
на руку автопроизводителю сыграл рост курса доллара, поскольку "большинство комплектующих 
у них номинировано в рублях". "В этом году сработают те же факторы, даже в большей степени, 
поскольку год будет тяжелее, чем прошлый", считает Бончев. Программа утилизации в I квартале 
2015 г. будет продолжена, есть большая вероятность, что она продлится и далее, а "Камаз" 
останется ее основным бенефициаром. "В целом рынок коммерческой техники в этом году может 
просесть более чем на 30%", прогнозирует он. 
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В этом году спрос на грузовые автомобили продолжит снижаться и рынок может сократиться еще 
на 10-12% и составить менее 90 000 автомобилей, считает Фомин. По его словам, оживление 
рынка возможно не ранее 2016 г. 
По данным " Автостата", объем российского рынка новых грузовых автомобилей за прошлый год 
сократился на 20,5% по сравнению с 2013 г. В рейтинге продаж лидирует "Камаз", его основными 
конкурентами стали ГАЗ, который продал 9222 грузовика (-19,2% к 2013 г.), и МАЗ (7638 
грузовиков, -22,7%). При этом в декабре 2014 г. продажи "Камаза" и МАЗа просели на треть (32,2 
и 29,6% к декабрю 2013 г. соответственно), а ГАЗ закончил месяц в плюсе, прибавив 3,7%. 
"Основная антикризисная мера 2014 г. сокращение издержек, в том числе по электроэнергии, а 
также отказ от посредников в пользу прямых контрактов", говорит пресс-секретарь "Камаза" Олег 
Афанасьев. В прошлом году автозавод снижал затраты на самые продаваемые модели, 
напомнил он. Свою роль ("нельзя сказать, что ключевую, но важную") сыграла и программа 
утилизации, запущенная осенью 2014 г., говорит он. В этом году программа утилизации будет 
продлена на прежних условиях, на нее будет выделено 10 млрд руб. 
Среди антикризисных мер, запущенных на "Камазе" в прошлом году, режим неполной рабочей 
недели: приказ об этом, как сообщал в ноябре 2014 г. и. о. заместителя гендиректора компании 
по персоналу и организационному развитию Сергей Романюк, издан в сентябре 2014 г. и 
действует с ноября по апрель 2015 г. "У компании в плане оптимизации выбор небольшой или 
неполная рабочая неделя, или сокращение персонала. Мы, учитывая влияние Камаза на 
экономику Набережных Челнов, выбрали первый, наименее болезненный с социальной точки 
зрения путь", отмечает Афанасьев. Простой оплачивается, хотя, конечно, работник теряет в 
зарплате, продолжает он. По словам Афанасьева, в случае кардинального ухудшения ситуации 
на заводе не исключают введения трехдневной рабочей недели и прорабатывают меры по 
возобновлению на время простоя общественных работ они "хорошо себя зарекомендовали во 
время последнего кризиса и позволят людям дополнительно заработать". 

http://www.vedomosti.ru/newspaper/article/831301/kamaz-vyrulivaet-na-pribyl 
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Коммерсантъ.ru Дальний Восток, Хабаровск, 26 января 2015 12:29 

 

"ТОРЕКС" УЖЕ ВЛОЖИЛ 300 МЛН РУБЛЕЙ В ХАБАРОВСКИЙ 
МЕТЗАВОД, НО ОДОБРЕНИЯ ФИНАНСИРОВАНИЯ ОТ ВЭБ ЕЩЕ НЕТ 

 
Сегодня на совещании под председательством дальневосточного вице-премьера - полпреда 
президента в ДФО Юрия Трутнева владелец 100% ООО "Торэкс" Николай Мистрюков, компания 
которого хочет создать Хабаровский металлургический завод на 240 тыс. стальной заготовки в 
год, заявил, что инвестором вложено в проект уже около 300 млн рублей. Он рассказал вице-
премьеру, что компания хочет перерабатывать лом, который сейчас заготавливает (около 300 
тыс. т) и экспортирует, но "не хотела бы, а хочет перерабатывать здесь". На это ей нужно 3,5 
млрд руб., без учета затрат на инфраструктуру - 3,367 млрд руб. Инвестор предполагает взять в 
банке 80% требуемых средств, уточнил он, проект окупится за 5,5 лет.  
Юрий Трутнев главный риск увидел сразу: "Банк это устраивает?" - поинтересовался он. "Мы 
обсуждали все это дело, когда проходили внутреннюю экспертизу проекта. Сейчас документы 
находятся на рассмотрении в ВЭБе", - обтекаемо отвечал господин Мистрюков. "Надо понять, на 
какой стадии в банке находится рассмотрение этих документов. Мы можем говорить о проекте как 
о состоявшемся, если есть, за какие деньги его создавать. Пока позиция банка не ясна", - 
обратился к Александру Осипову вице-премьер. Отметим, что ранее представители "Торэкса" 
объясняли, что расчеты на получение кредита строились в период, когда можно было взять заем 
под 12% годовых. Кроме того, инвестор надеялся, что правительство Хабаровского края выделит 
ему госгарантию на 2 млрд руб., но в бюджете-2015 средств для такого обязательства не 
нашлось. 
Дмитрий Щербаков 

http://www.kommersant.ru/doc/2654277 
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Молодой коммунар (mkommunar.ru), Воронеж, 27 января 2015 6:00 

В ВОРОНЕЖСКОЙ ОБЛАСТИ ПОЯВИТСЯ НОВЫЙ МОЛОЧНЫЙ 
КОМПЛЕКС 
Хохольская сельскохозяйственная компания в 2015 году начнет строительство крупного 
предприятия на 2400 голов коров дойного стада в селе Костенки. Его мощность - 50 т молока в 
сутки. Инвестиции в проект составят 6,8 млрд рублей. "Внешэкономбанк" принял решение о 
поддержке воронежских инвесторов. 
 В конце декабря 2014 года совет по вопросам стратегии социально-экономического развития 
области определил проект как экономически значимый. По плану строительство комплекса 
должно продлиться до 2018 года. Проект предусматривает также элеватор и комбикормовый 
завод. 
 Для села Костенки, где нет базового хозяйства, молочная ферма станет важнейшим социально-
экономическим проектом. 

http://www.mkommunar.ru/?lev1=14&id=13296 
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Ведомости (vedomosti.ru), Москва, 27 января 2015 9:21 
 

РОССИЙСКИЙ БАНКИР АРЕСТОВАН В США ПО ПОДОЗРЕНИЮ В 
ШПИОНАЖЕ 

 
Автор: Людмила Киментьева, Vedomosti.ru 

Евгения Бурякова обвиняют в несанкционированном сборе информации об американских 
санкциях против России и планах США о разработке альтернативных источников энергии 
Раскройте тему 
ФБР объявило о задержании в Нью-Йорке российского банковского служащего, подозреваемого в 
экономическом шпионаже. "ФБР арестовало в Бронксе шпиона из России, который входил в сеть 
по сбору экономических разведданных и вербовал жителей Нью-Йорка", - говорится 1 в 
сообщении, опубликованном на официальной странице ведомства в Twitter. 
В совместном заявлении генпрокуратуры США, прокуратуры Манхэттена и ФБР сообщается 2 , 
что в шпионаже подозревается действовавший "под неофициальным прикрытием" банковского 
служащего агент СВР 39-летний Евгений Буряков. Буряков был арестован. Суд Нью-Йорка 
отказался выпустить его под залог, чтобы он не покинул территорию США. 
В числе его сообщников называют сотрудника торгпредства России в Нью-Йорке 40-летнего 
Игоря Спорышева и атташе поспредства России в ООН 27-летнего Виктора Подобного. Они 
защищены дипломатическим иммунитетом и больше не находятся на территории США, 
отмечается в сообщении. 
Название банка, в котором числился Буряков, не уточняется. Издание Business Insider отмечает 3 
, что речь может идти о Внешэкономбанке. Предполагаемый шпион числится в штате банковского 
представительства на Манхэттене. На официальном сайте ВЭБа сообщается 4 , что человек с 
именем Евгений Буряков является заместителем представителя ВЭБа в США. 
Следить за предполагаемыми шпионами в ФБР начали в 2012 г. Оперативники обращали 
внимание на многочисленные кодовые слова в их разговорах. Так, когда они говорили о 
"билетах" на какое-либо мероприятие, имелась в виду необходимость личной встречи. При этом 
в сообщении приводится отрывок разговора, в котором без всяких шифровок Спорышев в беседе 
с другим агентом говорит о своем пятилетнем контракте с СВР и добавляет, что "военным и их 
семьям оплачивается дорога в отпуск домой, а у нас, в СВР, оплачивается дорога к месту службы 
и обратно". 
Предполагается, что Спорышев был связным между Буряковым и СВР, а также вместе с 
Подобным анализировал добытую Буряковым информацию. 
Бурякова, Спорышева и Подобного подозревают в том, что они собирали сведения, касающиеся 
введения экономических санкций США против России, а также планов США по разработке 
альтернативных источников энергии. Эти подозрения основаны, в частности, на результатах 
многочисленных встреч Бурякова с представителем ФБР, который представлялся посредником 
от богатого инвестора, планирующего сотрудничать с банком для строительства в России казино. 
В ходе этих встреч летом 2014 г. Буряков, как считают обвинители, выражал желание получить 



РАЗНОЕ 

 – 29 –

информацию о вещах, "далеко выходящих за рамки обязанностей банковского служащего". Агент 
ФБР дал понять Бурякову, что может достать для него документы правительства США, которые 
могли быть интересны России, в том числе относительно американских санкций против нее. 
Из отчета 5 ФБР следует, что Спорышев просил Бурякова помочь в формулировке вопросов, 
которые предполагалось задавать якобы от имени "ведущего российского государственного 
информагентства", но которые на самом деле задавали с целью сбора информации, 
интересующей СВР. Агент ФБР в отчете пишет, что из опыта работы знает, что некоторые 
бывшие сотрудники СВР говорили, что это новостное агентство периодически используется как 
прикрытие для сбора разведывательной информации. В отчете его название не приводится. Зато 
там приводится расшифровка двух перехваченных телефонных разговоров Спорышева и 
Бурякова от 21 мая 2013 г. Спорышев просил Бурякова сформулировать три вопроса о Нью-
Йоркской фондовой бирже в интересах этого "новостного агентства". Тот через некоторое время 
посоветовал две темы. Кого предполагалось расспрашивать, из расшифровки разговора неясно.  
ФБР также сообщает о том, что располагает многочисленными записями, из которых следует, что 
Спорышев и Подобный обсуждали попытки вербовки в качестве источников СВР сотрудников 
крупных компаний и нескольких молодых женщин, имеющих связи с крупным нью-йоркским 
университетом. 
Россиянам будут предъявлены обвинения по двум пунктам: соучастие несанкционированной 
разведдеятельности на территории США (максимальный срок - до пяти лет лишения свободы) и 
деятельность в качестве иностранного агента в США без предварительного уведомления (до 10 
лет тюрьмы). 
В постпредстве России при ООН, торговом представительстве и генконсульстве России в Нью-
Йорке ситуацию не комментируют. В российском посольстве в Вашингтоне сообщают, что 
никаких официальных запросов к ним еще не поступало, сообщает ТАСС. 
1 - https://twitter.com/NewYorkFBI/status/559792840574640128 
2 - http://www.fbi.gov/newyork/press-releases/2015/attorney-general-manhattan-u.s.-attorney-and-fbi-
announce-charges-against-russian-spy-ring-in-new-york-city 
3 - http://www.businessinsider.com/fbi-we-arrested-a-russian-spy-in-the-bronx-2015-1 
4 - http://www.veb.ru/about/contacts/repz/ 
5 - http://www.justice.gov/sites/default/files/opa/press-
releases/attachments/2015/01/26/buryakov_et_al_complaint.pdf 

http://www.vedomosti.ru/politics/news/38684861/rossijskij-bankir-arestovan-v-ssha-po-podozreniyu-
v?utm_source=most_popular&utm_medium=block&utm_campaign=most_popular 
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ОБОБЩЕНИЕ: МЕЖДУ США И РОССИЕЙ РАЗГОРЕЛСЯ НОВЫЙ 
ШПИОНСКИЙ СКАНДАЛ 
 
27 января 2015 
07:07 
РИА Новости 
 
НЬЮ-ЙОРК, 27 янв - РИА Новости, Ксения Байгарова. Новый "шпионский скандал" разгорелся 
между Россией и США после того, как в Нью-Йорке был арестован гражданин РФ Евгений 
Буряков по подозрению в шпионаже. 
 
Об аресте россиянина стало известно в понедельник после того, как прокуратура южного 
федерального округа Нью-Йорка выпустила пресс-релиз, в котором сообщалось, что гражданин 
России, банковский сотрудник Евгений Буряков был арестован в нью-йоркском районе Бронкс по 
обвинению в сговоре с целью шпионажа в пользу РФ. Как пишут СМИ, обвиняемый является 
заместителем представителя Внешэкономбанка в США, однако официально данная 
информация не подтверждалась. 
 
Власти США обвинили также граждан РФ Игоря Спорышева и Виктора Подобного в том, что они 
вместе с Буряковым были агентами Службы внешней разведки России. Как сообщили РИА 
Новости в пресс-службе прокуратуры южного округа Нью-Йорка, Спорышев и Подобный в 
настоящее время находятся за пределами США. Позднее было уточнено, что Игорь Спорышев 
работал в российском торгпредстве, а Игорь Подобный - в представительстве РФ при ООН. 
 
РИА Новости в настоящее время не располагает комментариями СВР, МИД и других 
компетентных ведомств РФ. 
 
В российском генконсульстве в Нью-Йорке РИА Новости ранее сообщили, что дипломатам 
известно о задержании российского гражданина, и сотрудники российской дипмиссии готовы с 
ним встретиться в тюрьме. 
 
"Нам известно об этой ситуации, мы этим начнем заниматься после того, как получим 
уведомление от американской стороны о задержании российского гражданина", ─ сказал РИА 
Новости в понедельник представитель российской дипмиссии. По словам дипломата, после 
получения соответствующего уведомления консульский работник посетит гражданина РФ в 
месте, где он содержится. Американская сторона утверждает, что подобное уведомление уже 
отправила российской стороне. 
 
В постпредстве РФ при ООН, а также в посольстве РФ в Вашингтоне пока воздерживаются от 
комментариев. 
 
Белый дом и госдепартамент США также не комментируют задержание российского гражданина. 
 
МЕРА ПРЕСЕЧЕНИЯ И ВОЗМОЖНОЕ НАКАЗАНИЕ 
 
В настоящее время Евгений Буряков находится в тюрьме. В понедельник во второй половине дня 
он появился в федеральном криминальном суде южного округа Нью-Йорка, где судья избрал ему 
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меру пресечения - заключение под стражу. Как сообщил РИА Новости источник в суде, 
рассмотрение его дела назначено на 9 февраля, ожидается, что в этот день ему будет 
предъявлено обвинение. По словам собеседника агентства, Буряков себя виновным не признает. 
По мнению источника, ему грозит до десяти лет тюрьмы. Ранее РИА Новости стало известно, что 
суд назначил Бурякову бесплатного адвоката. 
 
Между тем, из обвинительного заключения, распространенного в понедельник прокуратурой 
южного округа Нью-Йорка, следует, что Бурякову грозит до 15 лет тюрьмы. 
 
"Буряков (39 лет), Спорышев (40 лет) и Подобный (27 лет) обвиняются по двум статьям. По 
первой статье они обвиняются в сговоре с тем, чтобы Буряков действовал в США как агент 
иностранного правительства без уведомления генпрокурора США, это наказывается 
максимальным сроком в пять лет тюрьмы",─ говорится в документе прокуратуры. 
 
"По второй статье Буряков, Спорышев и Подобный обвиняются в оказании помощи в данном 
правонарушении ─ эта статья предусматривает максимальное наказание в 10 лет лишения 
свободы", ─ говорится в заключении. 
 
СУТЬ ОБВИНЕНИЙ И УЛИКИ 
 
В обвинительном заключении, распространенном прокуратурой, фигурируют две статьи: во-
первых, работа на иностранное правительство без уведомления властей США, а, во-вторых, 
сговор с другими лицами для работы на иностранное правительство. В обвинительном 
заключении не указывается конкретный ущерб, который Буряков мог нанести США, однако 
упоминаются такие улики, как консультация о возможных вопросах журналистов, поисковый 
запрос в интернете, попытка вербовки сотрудников крупных компаний и молодых девушек. 
 
В частности, в заключении прокуратуры говорится, что Буряков в поисковых системах в 
интернете искал информацию о последствиях экономических санкций для России, после того, как 
российский дипломат спросил его об этом по телефону. "Физический обыск компьютера Бурякова 
в банке показал, что примерно во время этого звонка Буряков осуществил поиск в интернете на 
следующие слова: "санкции, Россия, последствия" и "санкции, Россия, влияние". 
 
Кроме того, в документе упоминается эпизод, когда в разговоре дипломат спросил Бурякова о 
том, как сформулировать "вопросы о Нью-Йоркской бирже" для "государственного российского 
СМИ". Как утверждается в документе, подумав около 20 минут, Буряков ответил, что надо 
"спрашивать об ETF" (торгуемых на бирже фондах), и что эти фонды могут использоваться для 
дестабилизации рынков. Также он предложил "работникам СМИ" спросить об ограничениях на 
использование скоростных операций на бирже, которые проводятся компьютерами, говорится в 
заключении прокуратуры. В нем отмечается, что третий вопрос касался использования 
американскими биржами "российской продукции", вероятно, программного обеспечения. 
 
"Я по опыту знаю, что новостная организация ранее упоминалась агентами СВР как организация, 
которая иногда использовалась российской разведкой для получения и сбора разведданных под 
прикрытием новостных организаций", - приводятся в документе мнение следователя. 
 
Еще одним обвинением в адрес граждан РФ, изложенном в документе, является их 
предполагаемые попытки "завербовать" граждан США. "В целом ряде записанных разговоров 
Спорышев и Подобный обсуждали их попытки завербовать жителей США, включая нескольких 
работников крупных компаний и нескольких молодых женщин, имевших связи с крупным 
университетом в Нью-Йорке в качестве разведисточников для Службы внешней разведки", ─ 
говорится в документе прокуратуры. 
 
Между тем в сообщении министерства юстиции США говорится, что Буряков и Спорышев "с 
марта 2012 года по середину сентября 2014 года провели 48 коротких встреч". Согласно этой 
информации, "ФБР осуществляла личную или электронную слежку" за ними. "В некоторых 
случаях Буряков передавал Спорышеву сумку, журнал или газету". "Как правило, эти встречи 
проходили на улице, где угроза слежки ниже", ─ говорится в сообщении. Прокуратура сообщает 
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также, что перед встречей дипломаты созванивались с работником банка и говорили с ним о 
неких "билетах", "книгах", "списках", "зонтиках" и "шапках", в чем прокуратура подозревает 
использование кодовых слов. В частности, хотя билеты и кино обсуждались в разговоре много 
раз, агентам ФБР никогда не удавалось увидеть подозреваемых в кинотеатре, отмечает 
прокуратура. 
 
КРИМИНАЛ ИЛИ ПОЛИТИКА? 
 
Судя по всему, нынешний шпионский скандал - самый серьезный с лета 2011 года, когда 
фигурантами "шпионского скандала" стали россиянка Анна Чапман и другие граждане США и РФ. 
 
По мнению нью-йоркского адвоката Аради Буха, дело в отношении Евгения Бурякова имеет 
политический подтекст. 
 
"Это дело, с одной стороны, криминальное, потому что были нарушены законы США: 
консультировать правительство России можно только при наличии аккредитации 
госдепартамента США", - сказал РИА Новости адвокат. 
 
"Но это дело также и политическое, поскольку ясно, что людей из "дружественных" США стран, 
совершивших подобное нарушение, не арестовывают по таким обвинениям", - считает он. 
 
По его мнению, "если бы это нарушение совершили граждане Италии или Великобритании, их 
вряд ли посадили бы в тюрьму». Бух убежден, что прокуратура США "потребует в этом случае 
самые высокие сроки заключения, с учетом серьезных антироссийских настроений". 
 
 
 
 


