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ТАСС, Москва, 6 марта 2017 20:28 
 

МЕДВЕДЕВ ПОРУЧИЛ СОЗДАТЬ ФАБРИКУ ПРОЕКТНОГО ФИНАНСИРОВАНИЯ 
Участниками программы могут стать организации, обладающие собственными средствами в 
размере не менее 100 млрд рублей 
МОСКВА, 6 марта. /ТАСС/. Председатель правительства РФ Дмитрий Медведев поручил 
Минэкономразвития, Минфину и Внешэкономбанку разработать фабрику проектного 
финансирования с привлечением ресурсов инвесторов на принципах синдицирования. 
"Минэкономразвития России и Минфину России разработать с участием Внешэкономбанка и 
других заинтересованных организаций и представить в правительство РФ предложения по 
созданию "фабрики проектного финансирования", в том числе с привлечением ресурсов 
инвесторов на принципах синдицирования, предусмотрев возможность хеджирования 
государством рисков изменения процентных ставок", - говорится в поручениях Медведева по 
итогам Российского инвестиционного форума "Сочи-2017". 
В конце 2016 года первый вице-премьер Игорь Шувалов заявлял, что он не исключает возможности 
перезапуска программы проектного финансирования. 
Развитие проектного финансирования предусмотрено планом правительства РФ по повышению 
производительности труда и стимулированию развития экономики. Лимит ЦБ РФ на эти операции 
составляет 100 млрд рублей. Под кредиты в рамках программы выдаются госгарантии. 
Участниками программы могут стать организации, обладающие собственными средствами в 
размере не менее 100 млрд рублей. Кроме того, организация должна иметь опыт реализации не 
менее 10 инвестпроектов за последние три года на сумму не менее 3 млрд рублей каждый.  
http://tass.ru/ekonomika/4074975 
 
 

 
Российская газета (rg.ru), Москва, 6 марта 2017 
 

МЕДВЕДЕВ ПОРУЧИЛ СОЗДАТЬ "ФАБРИКУ ПРОЕКТНОГО ФИНАНСИРОВАНИЯ" 
Автор: Ирина Жандарова 
Премьер-министр Дмитрий Медведев дал поручения по итогам Российского инвестиционного 
форума "Сочи-2017", сообщается на сайте кабмина. В частности, Минэкономразвития России и 
Минфин России с участием Внешэкономбанка и других заинтересованных организаций должны 
разработать и представить в правительство Российской Федерации предложения по созданию 
"фабрики проектного финансирования". 
Предложения должны быть подготовлены до 5 апреля 2017 года. В них необходимо предусмотреть 
привлечение ресурсов инвесторов на принципах синдицирования для финансирования проектов и 
возможность хеджирования государством рисков изменения процентных ставок. 
"Нужно создать на базе институтов развития, прежде всего ВЭБа, фабрику проектного 
финансирования. Финансирование проектов должно быть построено с привлечением ресурсов 
сторонних инвесторов на принципах синдикализма, при этом риски изменения процентных ставок 
в будущем должно взять на себя государство", - говорил ранее Медведев на Российском 
инвестиционном форуме в Сочи. 
Также до 5 апреля этого года Минфин и Минэкономразвития России с участием АО "Российский 
экспортный центр" должны разработать и представить в правительство предложения по 
обеспечению конкурентоспособных условий кредитования иностранных покупателей товаров и 
услуг российского производства, в том числе с использованием государственных финансовых 

http://tass.ru/ekonomika/4074975
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активов в иностранной валюте. А до 13 марта совместно с Банком России и АО "Корпорация МСП" 
- предложения об увеличении объема программы стимулирования кредитования субъектов малого 
и среднего предпринимательства на 50 млрд рублей.  
https://rg.ru/2017/03/06/medvedev-poruchil-sozdat-fabriku-proektnogo-finansirovaniia.html 
 
 

 
РБК (rbc.ru), Москва, 6 марта 2017 20:58 
 

МЕДВЕДЕВ ПОРУЧИЛ УЛУЧШИТЬ УСЛОВИЯ КРЕДИТОВАНИЯ ИМПОРТЕРОВ ИЗ РОССИИ 
Автор: Анна Бойцова 
Дмитрий Медведев составил список поручений по итогам форума в Сочи. Минфин и 
Минэкономразвития должны будут улучшить условия кредитования потребителей 
российского экспорта, изучить целесообразность страхования вкладов малого бизнеса и 
ограничить создание ГУПов 
Минфин и Минэкономразвития должны будут до 5 апреля проработать вопрос обеспечения 
конкурентных условий кредитования потребителей российских товаров за рубежом. 
Соответствующее поручение премьер-министр Дмитрий Медведев дал в понедельник, 6 марта. 
"Минфину России, Минэкономразвития России разработать с участием АО "Российский 
экспортный центр" и представить в правительство РФ предложения по обеспечению 
конкурентоспособных условий кредитования иностранных покупателей товаров и услуг 
российского производства, в том числе с использованием государственных финансовых активов в 
иностранной валюте", - говорится в документе. 
Поручение по кредитованию дано министерствам по итогам Российского инвестиционного форума 
в Сочи. Всего по итогам форума в правительстве подготовили 31 поручение по развитию регионов, 
кредитованию, субсидиям, совершенствованию системы государственного управления и другим 
темам. 
Так, Минэкономразвития и Минфин также должны будут в срок до 1 июня изучить 
целесообразность страхования средств малого бизнеса, размещенных на банковских счетах. 
Ранее с такой просьбой на фоне ситуации с банками в Татарстане в Центробанк обратилась 
организация малого и среднего предпринимательства "Опора России". 
Кроме того, Минэкономразвития и Федеральная антимонопольная служба (ФАС) должны будут 
подготовить поправки, ограничивающие создание государственных и муниципальных унитарных 
предприятий. Срок выполнения - тоже до 5 апреля. 
Также МЭР и Минфин по поручению Медведева до 25 апреля проработают возможность налоговой 
поддержки российских субъектов "за счет зачисления в региональные и местные бюджеты сумм 
прироста дополнительно к налогу на прибыль иных федеральных налогов и сборов". 
Минэкономразвития до конца месяца определит приоритетные экономические специализации 
регионов и предложит способы их развития. 
До 1 сентября Минсельхоз, Минфин и Минэкономразвития должны будут проанализировать новый 
механизм льготного кредитования предприятий сельского хозяйства. 
http://www.rbc.ru/economics/06/03/2017/58bd96c69a79472e690c89bd 
 
 

 
Вести. Экономика (vestifinance.ru), Москва, 6 марта 2017 20:09 
 

МЕДВЕДЕВ ПОРУЧИЛ ИЗУЧИТЬ ПРИМЕНЕНИЕ БЛОКЧЕЙН В РФ 
Москва, 6 марта - "Вести.Экономика". Премьер-министр РФ Дмитрий Медведев поручил 
Минэкономсвязи, Минэкономразвития и Внешэкономбанку "рассмотреть возможность 
применения технологии блокчейн в системе государственного управления и экономике 
Российской Федерации".  

https://rg.ru/2017/03/06/medvedev-poruchil-sozdat-fabriku-proektnogo-finansirovaniia.html
http://www.rbc.ru/economics/06/03/2017/58bd96c69a79472e690c89bd
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Об этом Дмитрий Медведев заявил на прошедшем в понедельник совещании с вице-премьерами. 
Премьер-министр России в частности заявил о том, что применение технологии "блокчейн" может 
позволить сократить бюрократизацию делового оборота 
"Теперь еще одно из поручений, которое я подписал. Оно довольно специфическое и тем не менее 
важное - касается развития так называемой умной экономики. Этой задаче посвящен отдельный 
раздел Комплексного плана действий Правительства. 
Речь идет о том, чтобы максимально оперативно создавать условия для внедрения различных 
цифровых технологий. Одной из таких прорывных технологий, о чем, кстати, тоже на форуме 
говорили, является технология блокчейн. 
Этим инструментом уже пользуются крупные банки, корпорации и даже некоторые государства. 
Технология особая. Напомню, она исключает наличие посредников, подлинность операций 
подтверждается самими участниками сети. Поскольку нет единого хранилища информации и она 
разбита на блоки, переписать эту информацию без ведома других лиц или каким-то образом 
внедриться туда невозможно. Кроме того, полагают, что она может способствовать избавлению от 
излишней бюрократизации делового оборота. Нужно проанализировать, насколько все это 
применимо в нашей системе государственного управления и экономике. В любом случае тема эта 
действительно новая и популярная. Я дал поручения профильным министерствам - Минсвязи и 
Минэкономразвития - рассмотреть возможность применения этих технологий при подготовке 
программы "Цифровая экономика".  
Как отмечается в пояснительной записке ответственными за рассмотрение данного поручения 
Дмитрий Медведев назначил главу Минкомсвязи Николай Никифоров, руководителя 
Минэкономразвития Максим Орешкин и главу Внешэкономбанка Сергея Горькова. 
"Минкомсвязи России (Н. А. Никифорову), Минэкономразвития России (М. С. Орешкину), 
Внешэкономбанку (С. Н. Горькову) совместно с заинтересованными федеральными органами 
исполнительной власти при подготовке проекта программы "Цифровая экономика" в рамках 
исполнения пункта 2 перечня поручений Президента Российской Федерации от 5 декабря 2016 
года №Пр-2346 рассмотреть возможность применения технологии блокчейн в системе 
государственного управления и экономике Российской Федерации. 
Срок - до 11 мая 2017 года".  
http://www.vestifinance.ru/articles/82210 
 
 

 
РИА Новости, Москва, 6 марта 2017 14:49 
 

МИНФИН ХОЧЕТ ПРИВЯЗАТЬ СТАВКУ ДЕПОЗИТА ФНБ В ВЭБЕ К ИНФЛЯЦИИ 
МОСКВА, 6 мар - РИА Новости/Прайм. Минфин РФ хочет привязать ставку депозита ВЭБа, на 
котором размещены средства Фонда национального благосостояния (ФНБ), к инфляции по форуме 
"инфляция+1%", следует из информации на сайте regulation.gov.ru. 
Минфин РФ разработал проект, который вносит изменения в постановление правительства от 19 
января 2008 года N18 "О порядке управления средствами Фонда национального благосостояния". 
В пояснительной записке отмечается, что проект направлен на создание правовых оснований для 
размещения средств ФНБ на депозитах во Внешэкономбанке в иностранной валюте, а также в 
рублях не только по фиксированной процентной ставке, но и по ставке, определяемой уровнем 
инфляции, в целях финансирования проектов Внешэкономбанка. 
"В целях исключения влияния колебаний курсов иностранных валют к рублю на объем, доступный 
к размещению на депозиты в пределах указанной квоты (300 миллиардов рублей - ред.), 
предлагается суммы депозитов, размещаемых в иностранной валюте в целях финансирования 
проектов Внешэкономбанка, оценивать в российских рублях по курсу соответствующей 
иностранной валюты к российскому рублю, установленному Банком России на даты размещения 
депозитов в иностранной валюте", - говорится в проекте документа. 
Проект постановления предусматривает, что процентная ставка по депозитам, связанным с 
финансированием проектов Внешэкономбанка, может быть установлена на уровне 
"инфляция+1%" вне зависимости от валюты депозита. 
Процентные ставки по депозитам в иностранной валюте предлагается устанавливать на уровне не 
ниже значения индекса потребительских цен, рассчитанного в иностранном государстве, 

http://www.vestifinance.ru/articles/82210
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центральным банком которого осуществляется эмиссия соответствующей разрешенной валюты, 
увеличенного на один процентный пункт. 
По депозитам в российских рублях процентная ставка будет определяться исходя из уровня 
инфляции в РФ. При этом предлагается сохранить возможность размещения средств ФНБ на 
депозитах в российских рублях и по фиксированной процентной ставке - 6% годовых. 
Валюта депозита и процентная ставка ("плавающая" или фиксированная) будут определяться 
Минфином России в соответствии с решением наблюдательного совета ВЭБа. 
В целях повышения эффективности использования средств ФНБ проектом постановления 
предлагается исключить норму, допускающую возможность размещения Внешэкономбанком 
средств, временно не направленных на финансирование проекта, на депозиты в Банке России. 
Одновременно введено положение, согласно которому средства ФНБ, размещаемые на депозит, 
подлежат направлению на финансирование соответствующего проекта ВЭБа в дату их 
размещения на депозит, а в случае ненаправления размещенных средств на финансирование 
проекта ВЭБа должны быть возвращены в ту же дату. 
По состоянию на 1 марта 2017 года на депозитах во Внешэкономбанке размещено 198,31 
миллиарда рублей и 6,25 миллиарда долларов. В декабре 2015 года власти РФ пролонгировали 
срок возврата валютных депозитов, размещенных в 2014 году в ВЭБе на 6,25 миллиарда 
долларов, до 20 лет с 5-15, а процентная ставка по ним была снижена до 0,25% годовых. 
На прошлой неделе глава департамента госдолга и государственных финансовых активов 
Минфина РФ Константин Вышковский сообщил, что ВЭБ обсуждает с Минфином конвертацию в 
рубли этого валютного депозита. Позднее первый зампред госкорпорации Николай Цехомский 
выразил надежду, что конвертация может пройти в первом полугодии 2017 года. 
Доля средств ФНБ 
Действующей редакцией требований предусмотрено, что доля средств ФНБ в совокупном объеме 
финансирования каждого отдельного проекта независимо от используемой схемы 
финансирования не может превышать 40%. 
В настоящее время данное ограничение не распространяется на проекты Внешэкономбанка, 
которые не подлежат включению в перечень самоокупаемых инфраструктурных проектов и 
финансируются за счет средств ФНБ на основании решения наблюдательного совета 
Внешэкономбанка. 
Таким образом, проекты Внешэкономбанка могут быть профинансированы в полном объеме за 
счет средств ФНБ, и все риски, связанные с реализацией проекта (прежде всего, удорожания 
проекта, нарушения сроков его завершения, недостижения целевых показателей эффективности 
и невозврата инвестиций в проект), будет нести ФНБ, отмечается в пояснительной записке. 
"В целях разделения указанных рисков с другими инвесторами и инициатором проекта 
предлагается распространить указанное ограничение и на проекты Внешэкономбанка. Вместе с 
тем, учитывая специфику отдельных проектов, предлагается установить, что в случае 
предоставления инициатором проекта обеспечения по исполнению обязательств по возврату всей 
суммы средств ФНБ, размещенных в проект, доля средств ФНБ в совокупном объеме 
финансирования этого проекта за счет всех источников может составлять до 80%", - указывается 
в проекте.  
https://ria.ru/economy/20170306/1489378186.html 
 
 

 
Медиалогия, Москва, 6 марта 2017 18:42 
 

МЕДИАРЕЙТИНГ БИЗНЕСМЕНОВ И КОМПАНИЙ НЕДЕЛИ - С 27 ФЕВРАЛЯ ПО 5 МАРТА 2017 
Компания "Медиалогия" специально для BFM.ru составила рейтинги компаний и бизнесменов 
недели. 
Рейтинги подготовлены на основе МедиаИндекса - показателя Медиалогии, который отражает 
качество присутствия компаний и персон в информационном поле. Чем больше значение 
МедиаИндекса, тем более ярко и позитивно присутствие компании или персоны в СМИ, тем 
позитивнее ее имидж, создаваемый СМИ. 

 

https://ria.ru/economy/20170306/1489378186.html
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Топ-10 компаний недели 

№ Перемещение Компания МедиаИндекс 

1 +2 Газпром 58 351,7 

2 -1 Сбербанк России 55 451,4 

3 +1 ВТБ 49 277,6 

4 -2 Роснефть 42 763,0 

5 0 Ростелеком 33 286,1 

6 +1 РЖД 30 987,3 

7 +21 ВЭБ 26 776,7 

8 0 Аэрофлот 20 787,5 

9 +5 Газпром нефть 18 461,4 

10 +66 Почта России 17 883,0 

 

Топ-10 бизнесменов недели 

№ Перемещение Персона МедиаИндекс 

1 +12 Михаил Осеевский (Ростелеком) 10 344,7 

2 +83 Андрей Костин (ВТБ) 10 099,7 

3 -1 Игорь Сечин (Роснефть) 10 032,3 

4 -3 Герман Греф (Сбербанк России) 8 758,9 

5 +25 Илон Маск (SpaceX) 7 319,0 

6 +29 Виктор Вексельберг (ГК "Ренова") 6 983,9 

7 +91 Сергей Горьков (ВЭБ) 6 977,2 

8 -1 Алексей Миллер (Газпром) 5 130,3 

9 +35 Олег Белозеров (РЖД) 4 739,0 

10 +262 Владимир Потанин (Норильский никель) 4 327,0 

Проанализировано 3 907 024 публикаций СМИ за период с 27 февраля по 05 марта 2017 года. 
http://www.mlg.ru/company/pr/4737/ 
 
 
Агентство страховых новостей (asn-news.ru), Москва, 6 марта 2017 16:03 
 

"РОСГОССТРАХ" ЗАСТРАХУЕТ АВТОПАРК ВНЕШЭКОНОМБАНКА 
По итогам запроса предложений "Росгосстрах" будет оказывать Внешэкономбанку услуги по 
автокаско, добровольному и обязательному страхованию автогражданской ответственности. Цена 
контракта составила 11,1 млн р. 
Помимо победителя в запросе предложений участвовали "Пари", "АльфаСтрахование" и 
"Ингосстрах", следует из протокола подведения итогов закупки. Участник процедуры должен был 
представить единый страховой тариф по рискам "хищение" и "ущерб" на год из расчета 
неограниченного количества водителей (мультидрайв) на каждое транспортное средство. Лимит 
ответственности по ДСАГО составляет 1 млн р. 
http://www.asn-news.ru/news/61787 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.mlg.ru/company/pr/4737/
http://www.asn-news.ru/news/61787
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ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 
 

 
ТАСС, Москва, 6 марта 2017 16:00 
 

АНДРЕЙ КЛЕПАЧ: БЕЗ ВАЛЮТНЫХ ИНТЕРВЕНЦИЙ КУРС РУБЛЯ МОЖЕТ ВЗЛЕТЕТЬ ДО 53-55 
РУБЛЕЙ ЗА ДОЛЛАР 
Заместитель председателя Внешэкономбанка Андрей Клепач рассказал ТАСС об ускорении 
российской экономики, "налоговом маневре", закупках иностранных валют и их влиянии на 
российский рубль.  
 - На Российском инвестиционном форуме в Сочи одной из основных тем стали предложения по 
программе ускорения экономического роста до 3%, то есть до среднемировых темпов. На ваш 
взгляд, меры, уже озвученные на форуме, будут ли способствовать этому ускорению? Или они 
недостаточны? Какие меры должны стать ключевыми?  
 - Важно, что была подтверждена задача по развитию экономики России тем же темпом или выше, 
что и мировая экономика. Это, по сути дела, даже не 3%, а где-то около 4%. Это означает, что 
правительство все-таки будет координировать свою бюджетную и денежную политики, 
структурные меры так, чтобы этот результат был достигнут. Во всяком случае, так заявил 
председатель правительства. И, если говорить о мерах, пока здесь, скорее, есть направления, 
подходы, но достаточно важные. Первое, что за последнее время достаточно четко прозвучало, - 
государство должно выполнять свои обязательства при реализации инвестиционных проектов и 
должно делать так, чтобы были стабильные правила и определенность. И если государство что-то 
софинансирует, субсидирует, то это должны быть защищенные расходы. 
При изменении конъюнктуры у нас традиционно проходило сокращение именно инвестиционных 
расходов правительства и разных мер поддержки. Если эти расходы действительно станут 
защищенными, то не важно, в каком объеме, пусть они будут меньше или такие же, как сейчас, 
важно, что будут стабильные правила игры. Такая задача премьером поставлена. И можно 
надеяться, что она будет реализована. Также новым предложением стала возможность несколько 
изменить механизм взаимодействия с регионами, чтобы определенный прирост налоговых 
поступлений мог возвращаться в их бюджеты. Насколько я понял, председатель правительства 
поручил отработать эту схему. Возможно, это будет походить на так называемые принципы tax 
increment, когда при введении новых мощностей оплата налогов откладывается, и они начинают 
поступать в бюджет только тогда, когда проект состоялся. Какие именно будут формы, пока 
говорить сложно. Важно, что такое поручение дано Минфину и Минэкономразвития. Надеюсь, 
решение для того, чтобы стимулировать инвестиции в регионах и укреплять их финансовые базы, 
будет найдено. 
 - Какие еще идеи, предложения привлекли ваше внимание?  
 - Прозвучала также новая идея или установка о том, что правительство должно будет предложить 
механизм хеджирования (страхования) валютных рынков и изменение процентной ставки. У нас 
есть достаточно большой объем субсидий процентных ставок. Значительная часть мер поддержки 
в промышленности, если не брать так называемый утилизационный сбор, они уже больше чем 
наполовину, если не на 2/3 состоят из субсидии процентных ставок. В мерах поддержки села более 
40% тоже субсидирование процентных ставок. Здесь и так вроде бремя большое, но процентные 
ставки, как мы видим, могут меняться достаточно сильно. Как это происходило в конце 2014-го, 
особенно в начале 2015 года. Хотя сейчас они снижаются и, я думаю, будут снижаться. Но разрыв 
с инфляцией остается очень большой и должен сейчас скорее увеличиваться, а не уменьшаться.  
Механизм сглаживания и страхования от таких резких изменений процентных ставок важен именно 
для инвестиционных проектов, которые имеют длинный характер, и при отсутствии стабильности 
в процентных ставках многие из них отсекаются. Спектр вариантов этих механизмов широк, идет 
обсуждение. Сейчас не хочется предугадывать, что решит правительство и Центральный банк. Но 
хочется надеяться, что совместными усилиями доступность кредита повысится. Без расширения 
кредитной поддержки мы не сможем активизировать инвестиционные процессы. 
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 - В теме хеджирования валютных рисков были названы основные действующие лица - 
Росэксимбанк и Внешэкономбанк. Не могли бы вы подробнее рассказать и предположить, как и 
чем будет занят ВЭБ в этой системе?  
 - Сейчас, я думаю, пока еще преждевременно говорить, как система будет работать. Понятно, что 
в условиях значительных колебаний валютного курса риски большие, и эта проблема важна для 
ВЭБ, не только с точки зрения хеджирования текущих колебаний, а в рамках инвестиционных 
проектов. Они носят длинный характер, и при большой валютной составляющей это становится 
существенным барьером и зоной риска, которая и удорожает проекты, и вносит большой элемент 
неопределенности. Важно не только хеджирование рисков колебания курса рубля к доллару. Если 
брать опыт ВЭБа и других банков, у нас сейчас активно развивается привлечение китайских 
кредитов, в том числе и юаневых. Проблема хеджирования по юаню имеет такой же системный 
характер. Тем более что здесь ликвидность юаня невелика, и поэтому необходимы 
дополнительные решения, видимо, с участием Центрального банка. Проблема обозначена, и 
поставлена задача, в том числе и с участием ВЭБа. Я не думаю, что он может быть здесь главным 
игроком. Все-таки здесь более активную роль всегда играл и ВТБ, и Сбербанк. Но для 
инвестиционных проектов Внешэкономбанку надо будет, исходя из этой задачи, тоже продумать 
механизм хеджирования и, видимо, принять более активное участие в работе на этом рынке.  
 - Если я правильно понимаю, то эта сфера не сильно развивалась во Внешэкономбанке. То есть 
потребуются какие-то дополнительные, на ваш взгляд, финансовые вложения, возможно, 
расширение штата?  
 - Эта сфера, на мой взгляд, во Внешэкономбанке пока не развивалась, как таковым 
хеджированием мы не занимались. Хотя волатильность курса всегда влияла на величину 
процентной ставки, которую устанавливал при кредитовании Внешэкономбанк. Говорить сейчас 
о расширении штата трудно. Сейчас, скорее, нужно продумать сам механизм. Во 
Внешэкономбанке есть квалифицированные специалисты, которые такого рода модель 
хеджирования могут предложить. 
 - А вот, на ваш взгляд, можно уже дать какую-то оценку экономическому эффекту 
хеджирования нецелевых экспортеров? В целом о каких суммах идет речь?  
 - Пока об этом говорить преждевременно. Внешэкономбанк в прошлом году заключил ряд 
соглашений с китайскими банками. И не только с Банком развития Китая, но и с банками среднего 
уровня. Фактически речь идет о кредитных линиях на несколько миллиардов долларов. Но это 
кредиты в юанях. И в этом смысле их реальное использование для финансирования проектов, тем 
более длинных проектов, потребует определенного механизма хеджирования. 
 - Поскольку мы заговорили о валютных средствах. На ваш взгляд, укрепление рубля, которое 
мы сейчас наблюдаем, наносит ли вред российской экономике, как говорят некоторые спикеры?  
 - От укрепления рубля кто-то выигрывает, кто-то проигрывает. 
Выигрывают те, кто должны закупать большие объемы оборудования. Отчасти выигрывают банки, 
при том балансе валютных позиций, которые у них есть. В то же время, с точки зрения экспортеров 
и перспектив импортозамещения, естественно, укрепление рубля не только уменьшает доходы, но 
и ухудшает условия для конкуренции. Такая проблема актуальна для авиации, для космоса и для 
многих других секторов. Условно говоря, курс рубля в 50 с лишним рублей за доллар - это курс, 
который связан со значительными потерями. 
 - Какой у вас прогноз по курсу рубля на этот год?  
 - Какой будет курс, сказать сложно. Потому что, если брать фундаментальные факторы, с учетом 
повысившейся цены на нефть, даже если она будет колебаться вокруг нынешнего уровня 55-57 
долларов за баррель, я думаю, что среднегодовой уровень будет близок к этому значению. И при 
сокращении оттока капитала это означает, что курс доллара уйдет к концу года на уровень 53-55 
рублей за доллар. Но, учитывая, что Минфин сейчас начал определенные интервенции на 
валютном рынке, я думаю, что есть возможность удержать курс рубля близко к нынешнему уровню 
- 57-58 рублей за доллар. Но вряд ли он окажется более низким. 
 - То есть, на ваш взгляд, без валютных интервенций Минфина курс может укрепиться 
достаточно резко?  
 - В этом случае курс может повыситься до 53-55 рублей за доллар. 
 - Соответственно, можно сделать вывод, что все-таки покупки валюты Минфином имеют 
достаточно большое влияние на курс?  
 - Это зависит от объемов. Но опять же при среднегодовых ценах на нефть порядка 56-57 долларов 
за баррель против 40 долларов, которые заложены в закон о бюджете, потребуется около 20-30 
миллиардов долларов интервенций - в зависимости от масштабов оттока капитала. Точных 
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параметров никто не знает, может быть, кроме Минфина. Возможно, и он не знает. В данном 
случае это оценки, которые носят скорее макроэкономический характер. Здесь важны детали и 
важно то взаимодействие между Центральным банком и Минфином, которое, как я надеюсь, 
сложится достаточно органично. 
 - А вот, на ваш взгляд, стоило предпринимать эти усилия? В принципе, эту схему можно было 
упростить - то есть дополнительные средства могли поступать в бюджет, чтобы 
сокращать дефицит, без выхода на валютный рынок...  
 - Здесь для меня пока не до конца понятно, как будет реализовываться это бюджетное правило. 
Возможны разные варианты. Понятно, что здесь существенно не только то, сколько валюты купит 
Минфин. В данном случае это все равно означает, что объем Резервного фонда вырастет. 
Возможность в этих условиях профинансировать сокращение дефицита бюджета есть. Пойдет на 
это Минфин или нет, из тех комментариев, которые были даны ведомством, сказать трудно. Так 
или иначе, Резервный фонд не исчезнет и не сократится, как это предполагалось.  
 - Еще одна крупная тема на Инвестфоруме в Сочи - это налоговые изменения. К примеру, 
Центр стратегических разработок обсуждает возможность увеличения НДФЛ до 15%, 
Минэкономразвития предлагает увеличение НДС до 21% с параллельным снижением 
социальных взносов тоже до 21%. Вот, на ваш взгляд, насколько нужны эти изменения 
налоговой системы?  
 - Здесь важны детали, которые пока неизвестны. Есть разные развилки, и эффект от этого может 
быть совершенно разным. С одной стороны, объявлено, и премьер об этом говорил, что 
общеналоговая нагрузка меняться не будет. Но понятно, что разная система налогов неодинаково 
влияет на различные сектора бизнеса и сферы экономики. Повышение НДС выгодно экспортерам, 
потому что они благодаря экспорту получают возмещение НДС и не платят его в таких объемах. 
Для тех же, кто имеет большую добавленную стоимость и работает на внутренний рынок, 
естественно, это означает фактически повышение налоговой нагрузки. Плюс такая мера будет 
усиливать те дисбалансы и проблему теневых схем, которые действуют в значительной части 
пищевой отрасли. Например, при обработке того же молока, мяса, которые получаются у 
сельхозпроизводителей, работающих в рамках единого сельхозналога, так как они тоже не 
получают возмещения. Естественно, при увеличении НДС эти проблемы возрастают. Что же 
касается социальных выплат, то здесь о том, что это бремя достаточно большое и чувствительное 
для бизнеса, действительно, говорили все. Но важно понять, как это будет корреспондировать с 
дефицитом пенсионной системы. И при уменьшении ставки страховых выплат, естественно, 
трансферт из федерального бюджета должен будет в такой же степени возрастать. При этом при 
повышении НДС не ясно, как все-таки будет решаться вопрос о льготной ставке НДС 10%. Либо 
это ограничится очень узким кругом товаров, и в таком случае инфляционный эффект будет 
значимый. Опять же он будет значимый для налоговой нагрузки на производителей или на 
торговлю. Потому что возможность повышать цены сейчас крайне ограниченна, так что будет 
снижаться маржа. Нужно проанализировать все последствия, особенно для разных секторов 
экономики, а не только общий баланс. Общий баланс мы можем посчитать неизменным при разных 
конфигурациях. А изменения возникают тогда, когда мы видим, как это влияет на разные сегменты 
бизнеса, граждан и экономику в целом. 
 - На ваш взгляд, что нужно сделать с налоговой системой? И нужны ли вообще такие 
изменения?  
 - Я не думаю, что нам нужны серьезные изменения. В системе НДС и страховых выплат, скорее, 
целесообразно будет сохранить существующие правила. Но, может быть, действительно более 
четко продумать применение этих ставок для разных сегментов бизнеса. Наш медиабизнес не 
платит ни НДС, ни страховых выплат в полном объеме. Те, кто заняты офшорным программным 
обеспечением, тоже не платят полных страховых выплат, и это правильно - у них пониженная 
ставка. Но если мы допускаем здесь пониженную ставку, надо скорее понять, для какой части 
бизнеса ее надо сохранять и, может быть, даже расширить. Допустим, разработчики 
инжиниринговых расчетов, проектной деятельности - это тоже несколько миллиардов экспорта, по 
оценкам, от 1,5 до 2 млрд долларов. Они находятся с точки зрения налоговых условий в менее 
конкурентных условиях, чем в той же Беларуси, Украине, Вьетнаме.  
Нам надо, конечно, смотреть на нашу налоговую систему не только с точки зрения того, больше 
или меньше получит бюджет, но и насколько конкурентоспособными станут разные сегменты 
бизнеса и будут ли они уходить в тень или оставаться на виду, и в том числе обеспечивать экспорт. 
Изменения необходимы, особенно в части, связанной с рентными платежами, налогами на 
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полезные ископаемые. Может быть, нужна другая конструкция косвенных налогов. Но базовые 
налоги, я думаю, резким изменениям не должны подвергаться. 
Беседовали Лана Самарина и Дарья Карамышева  
http://tass.ru/opinions/interviews/4073655 
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ОТ РУБЛЯ БОЛЬШЕ НЕ ЖДУТ КРЕПКОСТИ 
Автор: Эмма Терченко / Ведомости 
Таковы прогнозы аналитиков "Сбербанк CIB", которые ожидают, что доллар вновь будет 
стоить 64 рубля  
В феврале курс рубля достиг максимальных значений на начало 2017 г., констатировали аналитики 
"Сбербанк CIB". До конца года они ожидают постепенного и устойчивого ослабления рубля. В 
феврале рубль укреплялся в основном из-за роста продажи валюты экспортерами, говорилось в 
обзоре ЦБ "О чем говорят тренды". Роль притока спекулятивного иностранного капитала в 
укреплении рубля, напротив, преувеличена, считают в ЦБ. Цены на нефть по итогам месяца 
практически не изменились, а вот рубль укрепился на 3,1%, указывает регулятор. В понедельник к 
20.00 мск доллар на Московской бирже стоил 58,32 руб.  
Объем валютных интервенций Минфина в апреле вновь увеличится до $100 млн в день, а 
негативный эффект от них будет наиболее заметен во II-III кварталах, поскольку поступления по 
счету текущих операций будут сезонно низкими, а объем покупок валюты должен увеличиться. 
Ранее Минфин объявил, что в период с 7 марта по 6 апреля сократит ежедневную покупку валюты 
в 2 раза по сравнению с февралем до 3,2 млрд руб.  
К концу года доллар будет стоить до 64 руб., ожидают в "Сбербанк CIB". Однако это мнение 
разделяют не все. Ранее президент ВТБ Андрей Костин предполагал, что покупка Минфином 
валюты не окажет серьезного влияния на колебание курсов, цена доллара к концу 2017 г. может 
составить 61-62 руб.  
"Все зависит от того, на каком уровне будет цена на нефть. Этот фактор никуда не делся, и 
говорить однозначно о том, что доллар к рублю будет расти, я бы не стал", - говорит директор 
операций на валютном и денежном рынке Металлинвестбанка Сергей Романчук. В ближайший 
месяц, по его прогнозам, курс может вернуться к 60 руб./$. В годовой перспективе покупка валюты 
Минфином может ослабить рубль на 5-10%, считает Романчук.  
Главный экономист БКС Владимир Тихомиров полагает, что факторы, влияющие на рост рубля, 
лежат вне России: помимо нефтяных цен немалую роль играет геополитическая ситуация. "Если 
цены на нефть будут стабильны и ситуация в мире не преподнесет сюрпризов, то курс рубля 
останется в коридоре 58-60 руб./$ по итогам года", - прогнозирует Тихомиров.  
"На укреплении рубля в феврале сказался значительный приток иностранного капитала в ОФЗ. С 
учетом того что в течение этого года чистое привлечение по ОФЗ должно составить около 1 трлн 
руб., у рубля есть шансы чуть ослабнуть", - рассуждает руководитель отдела брокерских операций 
"Атона" Ярослав Подсеваткин. Кроме того, могут продолжиться словесные интервенции: чем 
больше будет накапливаться валюты, тем большее влияние они могут оказывать на курс рубля, 
полагает он. Судьбу рубля во многом сейчас решает изменение ключевой ставки ЦБ, а также 
ближайшее заседание ФРС 15 марта, указывает Подсеваткин. "Потенциальное снижение 
ключевой ставки ЦБ и неоднократное повышение ставки ФРС в этом году создадут 
дополнительное давление на рубль", - предостерегает он. Его прогноз - 60-62 руб./$ на ближайший 
месяц.  
Действия Центробанка по ключевой ставке в самом деле достаточно серьезно влияют на курс 
рубля сейчас, согласен Тихомиров. "Для ЦБ сейчас главный приоритет - сдерживание инфляции, 
тогда как ослабление рубля приводит к увеличению инфляции и инфляционных ожиданий. Я 
думаю, и ЦБ, и Минфин постараются не допустить серьезного ослабления рубля в этом году", - 
заключает он.  
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ИА Финмаркет (finmarket.ru), Москва, 6 марта 2017 14:57 
 

ПРОМПРОИЗВОДСТВО В РФ В ФЕВРАЛЕ ВЫРОСЛО НА 1,0%, ИНФЛЯЦИЯ - 0,3% - 
АНАЛИТИКИ 
Автор: Иа "финмаркет" 
6 марта. FINMARKET.RU - В феврале рост промпроизводство в России составит 1,0% в годовом 
выражении, инфляция - 0,3%. Таковы данные консенсус-прогноза основных макропоказателей в 
феврале, составленного "Интерфаксом" на основе опроса аналитиков ведущих инвесткомпаний, 
банков и аналитических центров.  
Январская статистика в целом оказалась довольно предсказуемой, каких-то существенных 
внешних шоков в феврале также не наблюдалось, поэтому консенсус-прогноз аналитиков по росту 
ВВП РФ на 2017 год сохранился и равняется 1,2%.  
Февраль в этом году из-за високосного прошлого года не будет являться показательным месяцем 
с точки зрения годовой динамики, так как в феврале 2017 года было на один день меньше чем в 
феврале 2016 года, а выходных дней при этом, наоборот, в феврале 2017 года из-за переносов 
было на один день больше.  
Поэтому после роста промпроизводства на 2,3% в январе, в феврале экономисты ждут увеличения 
лишь на 1,0%. Прогноз на 2017 год по росту промпроизводства практически не изменился и 
равняется 1,9% против 1,8% по опросу месяц назад.  
Оборот розничной торговли в годовом выражении, по оценкам экономистов, в феврале сократился 
на 2,0% после снижения на 2,3% в январе. На фоне низкой базы прошлого года и начала с января 
роста реальных доходов населения ситуация с потребительским спросом постепенно 
выправляется. По итогам 2017 года, согласно консенсус-прогнозу, розничная торговля увеличится 
на 1,4% на фоне низкой базы 2016 года.  
Инфляция продолжает показывать позитивную динамику и замедляться в годовом сравнении. В 
феврале рост цен, согласно оценке экономистов, составил 0,3% против 0,6% в феврале 2016 года. 
Это означает, что в годовом выражении инфляция в феврале 2017 года снизилась примерно до 
4,7% с 5,0% в январе и 5,4% в декабре (при этом, согласно недельным замерам Росстата, 
инфляция на конец февраля уже снизилась до 4,6% в годовом выражении, но месячный данные 
иногда не совпадают с недельной динамикой).  
Прогноз по инфляции на 2017 год довольно существенно снизился до 4,4% с 4,7% по опросу месяц 
назад, что по-прежнему выше таргета ЦБ (4%).  
Консенсус-прогнозы по курсу доллара и евро незначительно выросли после начала валютных 
операций Минфина и неоднократных вербальных интервенций со стороны правительства об 
опасности для промышленности сильного укрепление рубля и составляют на конец 2017 года 61,1 
руб. (60,6 руб. по опросу месяц назад) и 64,4 руб. (63,8 руб.) соответственно.  
В опросе приняли участие аналитики следующих организаций: Альфа-банк, БКС, 
Внешэкономбанк, "ВТБ Капитал", Институт экономической политики, "Ренессанс Капитал", Центр 
развития НИУ ВШЭ.  
http://www.finmarket.ru/news/4481772 
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ЭКОНОМИКА НАНОСИТ ОТВЕТНЫЙ УДАР 
Автор: Дмитрий Бутрин 
Инфляция снижается уже быстрее ожиданий ЦБ 
Укрепление рубля в феврале существенно снизило темпы инфляции - по предварительным 
данным ЦБ, годовой темп роста цен в марте заведомо ниже 5% годовых (4,5-4,6%). Роль притока 
капитала в Россию в укреплении рубля преувеличена, полагает ЦБ, причина происходящего - 
сильный платежный баланс и более быстрые, чем ожидалось, темпы восстановления экономики. 
Прогнозы по росту ВВП на первый квартал увеличены ЦБ до 0,6%, на второй квартал - до 0,8%. 

http://www.finmarket.ru/news/4481772


ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 

 – 13 –  

Органический рост экономики быстрее, чем ожидалось, но прогнозы о его продолжительности пока 
почти полностью предположительны. 
Впервые аналитики Банка России говорят о снижении роста цен более быстрыми темпами, чем 
предполагается ЦБ при расчетах по ключевой ставке. В мартовском бюллетене "О чем говорят 
тренды" Банк России признал, что с начала года цены росли медленнее, чем предусмотрено на 
февраль целевыми уровнями, обеспечивающими годовые темпы роста в 4% к концу 2017 года. 
Помесячные измерения Росстатом индекса потребительских цен ( ИЦП) появятся на следующей 
неделе, недельные оценки (с 1 по 27 февраля) позволяют утверждать, что годовой ИЦП в феврале 
снизился до 4,5-4,6% годовых. В середине февраля прирост цен был нулевым, что характерно 
лишь для летних месяцев - в феврале остановка цен наблюдается вообще впервые. И впервые же 
происходящее заставляет аналитиков Банка России говорить о необходимости "очень плавного 
смягчения денежно-кредитной политики", то есть рекомендовать (напомним, департамент 
исследований и прогнозирования ЦБ лишь поставляет сведения подразделениям регулятора, но 
не определяет решения Банка России) снижение ключевой ставки. 
В обзоре ЦБ констатируется, что быстрое снижение инфляционного фона обеспечено в первую 
очередь январско-февральским укреплением рубля (оценка для реального укрепления курса за 
февраль - 3,1%), но не только им. Так, аналитики регулятора упоминают снижение ценовых 
индексов PMI для обработки, из которых следует: в феврале впервые с июля 2015 года эта отрасль 
снижала отпускные цены, поскольку укрепление курса способствовало снижению издержек на 
импорт комплектующих и уменьшению цен без потерь для рентабельности. Однако это лишь часть 
объяснений: не упоминаемыми в обзоре ЦБ остаются низкий спрос (см. стр. 2) и довольно высокий 
уровень запасов, при этом аналитики напоминают, что укрепление рубля может быть временным 
- в дальнейшем этот фактор себя исчерпает, и инфляционное давление в экономике может 
усилиться. 
Многочисленные свидетельства более активных, чем ожидалось, процессов, связанных с 
восстановлением темпов роста, упоминаются в документе ЦБ с необходимыми оговорками почти 
везде. 
Пока ЦБ увеличил с 0,4% ВВП до 0,6% прогноз по росту первого квартала и до 0,8% ВВП по 
второму кварталу 2017 года, это достаточно осторожный взгляд на начавшееся полугодие. ЦБ 
также приводит данные о сохранении в стабилизирующемся и даже растущем импорте 
инвесткомпоненты на уровне 50% и более - импорт оборудования закладывает возможности 
продолжения роста в течение 2017 года и позже. 
Отдельным и крайне интересным моментом является констатация ЦБ факта большей зависимости 
от колебания валютного курса инфляции для наименее обеспеченных слоев населения - 
девальвация усилила для них "персональную инфляцию", сейчас она сравнялась с динамикой 
общего ИЦП в том числе под влиянием укрепления рубля. Это очень неочевидное предположение, 
большинство исследователей инфляции в РФ предполагали меньшую, чем у других групп, 
зависимость индекса цен от валютного курса - в их потреблении с перекосом в сторону веса в 
корзине продовольствия велика доля российских товаров. 
Наиболее же важна в обзоре Банка России констатация того, что большая часть наблюдаемых 
улучшений макропоказателей, равно как и причины укрепления курса рубля в начале года, в 
меньшей степени конъюнктурные и в большей степени органические. Так, в специальном обзоре 
аналитики ЦБ подробно объясняют причины, в силу которых они считают второстепенным влияние 
carry trade, "спекулятивной" игры нерезидентов, вкладывающихся в российские активы, на 
укрепление рубля, на валютный курс. По мнению ЦБ (его могут подтвердить или опровергнуть 
данные платежного баланса за первый квартал 2017 года), привлекательность рубля для carry 
trade преувеличена в силу того, что в это же время существенно возросли риски волатильности 
российской валюты. Приток нерезидентских средств в фонды других развивающихся стран, в 
первую очередь Турции и Мексики, обеспечил песо и лире даже большее укрепление, чем рублю, 
привлекательность рубля отдельно не отмечалась, а доходность операций carry trade в турецкой 
лире и тайваньском долларе была существенно выше, чем на рублевых активах. 
Причины укрепления рубля, по мнению ЦБ, в сезонном улучшении ситуации с платежным 
балансом, продаже валюты экспортерами и "крупной приватизационной сделке" (имеется в виду 
приватизация "Роснефти"). ЦБ при этом отдельно констатирует отсутствие влияния покупок 
Минфином валюты на открытом рынке в феврале на курс при стабильной цене нефти. 
Наблюдения аналитиков Банка России дают дополнительные основания предполагать несколько 
будущих коротких трендов. При сохранении цен на нефть на текущем уровне в марте рубль, 
вероятно, продолжит укрепление или по крайней мере не будет дешеветь - давление Минфина на 
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курс планово уменьшилось, прочие факторы работают скорее на сильный рубль (см. "Ъ" от 7 
марта). Нервозность на рынках может нарастать - текущее более быстрое, чем ожидалось, 
восстановление роста и промпроизводства (см. стр. 2), все сильнее очевиден разрыв между 
динамикой ВВП с одной стороны и розницей и реальными доходами - с другой. Досрочная победа 
над инфляцией, несомненно, позитивный факт, причем, например, аналитики Capital Economics во 
вчерашнем обзоре предполагают на конец года годовой прирост ИПЦ в 3,8% - ниже, а не выше 
таргета ЦБ - и говорят о вступлении РФ в "эру низкой инфляции". Однако это еще и эра низкого и 
предположительно хрупкого роста - до сих пор каких-либо оснований предполагать, что динамика 
ВВП останется положительной в течение нескольких лет после восстановительного выхода из 
короткой рецессии, в общем, нет, а (также предположительно сильнопозитивное) влияние 
финансовой стабилизации на динамику ВВП РФ еще предстоит оценить. 
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ИрСити (ircity.ru), Иркутск, 7 марта 2017 4:54 
 

СТАРТ ПОСТАВОК СОБИРАЕМОГО В ИРКУТСКЕ САМОЛЕТА МС-21 ЗАПЛАНИРОВАН НА 
ОСЕНЬ 2018Г. 
Начало поставок собираемого на авиазаводе в Иркутске самолета МС-21 запланирован на осень 
2018 года, сообщает 6 марта "Интерфакс" со ссылкой на вице-премьера Дмитрия Рогозина. 
"Сейчас проходят испытания и полным ходом идет подготовка производства в Иркутске самолетов 
МС-21. Их поставки планируется начать в 4-м квартале 2018 года", - процитировали Рогозина в 
издании. 
МС-21 - российский лайнер, вместимостью от 150 до 211 пассажиров, который создается на замену 
Ту-154 и Ту-134. Презентация машины прошла 8 июня на Иркутском авиационном заводе. Летные 
испытания запланированы на апрель 2017 года. Первый самолет поступит авиакомпании 
"Аэрофлот" в конце 2018 года. В июне Российское агентство по страхованию экспортных кредитов 
и инвестиций заявило о готовности участвовать финансировать поставки самолета МС-21 
иностранным заказчикам. "Азербайджанские авиалинии" готовы купить 10 самолетов в 2017 году. 
Минпромторг России готовит господдержку продаж самолета на 200 миллиардов рублей.  
https://ircity.ru/news/19371/ 
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Коммерсантъ, Москва, 7 марта 2017 
 

ПЕНСИЯ МАЛЫХ ФОРМ 
Автор: Павел Аксенов 
Некрупным НПФ предлагают упростить регулирование 
Альянс негосударственных пенсионных фондов обратился в Банк России с инициативой введения 
особого регулирования для малых и региональных НПФ. Предполагается, что их основными 
клиентами будут малые предприятия, однако фондам придется пожертвовать свободой в 
размещении резервов. Впрочем, по оценке участников рынка, даже при реализации инициативы 
серьезно сократить расходы таких НПФ нереально. 
Обращение с инициативой введения особого режима регулирования для малых и региональных 
фондов с активами менее 2 млрд руб. Альянс негосударственных пенсионных фондов (АНПФ) 
направил в ЦБ в конце прошлой недели. Как сказано в документе, 95% от общего объема 

https://ircity.ru/news/19371/
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пенсионных резервов всех НПФ (1 трлн руб. на конец 2016 года) приходится на долю крупнейших 
фондов и их партнеров, прежде всего госкорпораций - РЖД, "Газпром" и других. "Средние и малые 
предприятия не заинтересованы в реализации программ с крупными корпоративными НПФ, они 
нуждаются в разработке специализированных продуктов и предоставлении расширенных 
возможностей контроля за размещением пенсионных средств", - подчеркивается в письме. "Малые 
фонды более договороспособны, ориентированы на предоставление оптимальных даже для 
небольшой компании-партнера условий", - подчеркивает президент НПФ "Империя" Алексей 
Морозов. 
По состоянию на 30 сентября 2016 года, у 32 НПФ (из действующих на тот момент 80 фондов) 
размер имущества не превышал 2 млрд руб. Суммарные активы этих фондов немногим 
превышали 20 млрд руб., что составляло менее 1% от общих активов российских НПФ. При этом 
количество участников фонда было менее 330 тыс. человек, или чуть более 6% от общего 
количества участников НПФ. 
Расходы на выполнение повышающихся регуляторных требований к риск-менеджменту, капиталу 
(сейчас минимальные требования - 50 млн руб., с 2019 года - 150 млн руб.) и преобразованию в 
АО небольшим НПФ не потянуть. Для них АНПФ просит особого режима регулирования: 
сохранения в форме некоммерческих организаций, сниженных требований к размеру капитала, 
совмещения сотрудниками функций риск-менеджмента, внутреннего контроля и комплаенс и т. д. 
"Контроль за соблюдением малыми фондами дополнительных ограничений инвестиционной 
деятельности и раскрытием информации о составе собственников может быть возложен на СРО", 
- сказано в обращении АНПФ. Таким образом, ограниченная лицензия позволяет реализовать 
пенсионную программу с минимальными затратами. По словам президента АНПФ Сергея 
Белякова, в настоящий момент рассматриваются разные варианты ограничения возможностей 
НПФ в инвестировании - от радикального (только ОФЗ и депозиты в системообразующих банках) 
до более либерального (полная аналогия пенсионным накоплениям). "Малый фонд может 
вкладываться в госбумаги и не длиннее одного года, чтобы эти активы были высоколиквидными. 
Зачем тогда нужно создавать дорогостоящую службу риск-менеджмента с анализом всего спектра 
инструментов?" - говорит исполнительный директор НПФ "Сафмар" Евгений Якушев. 
Впрочем, особых конкурентных преимуществ небольших фондов в борьбе за корпоративных 
клиентов участники рынка не видят. Так, гендиректор Национального НПФ Светлана Касина 
отмечает: сейчас и крупные фонды максимально ориентированы на привлечение новых клиентов. 
"По программам НПО ничто не мешает подобрать оптимальный для корпоративных клиентов план. 
Причем у НПФ с большим портфелем издержки на реализацию корпоративных планов объективно 
будут ниже", - отмечает госпожа Касина. К тому же спрос компаний на услуги НПФ сдерживают не 
только и не столько недостатки программ НПО, но и объективные трудности в экономике и 
отсутствие соответствующих бюджетов корпоративных клиентов (подробно о корпоративных 
программах в НПФ см. "Ъ" от 13 февраля). 
Кроме того, на фоне снижения ставок по депозитам фондам волей-неволей придется 
перекладываться в ценные бумаги, прежде всего в корпоративные облигации. "Этот тренд 
усиливает и принципиальная позиция регулятора об инвестировании средств НПФ в реальный 
сектор. Серьезно сэкономить на экспертизе вложений, риск-менеджменте или комплаенс 
небольшим игрокам при этом вряд ли удастся", - отмечает директор группы рейтингов финансовых 
институтов АКРА Юрий Ногин. Поэтому даже с переходом в особый режим регулирования на фоне 
постоянного роста расходов выбор для небольших фондов невелик - растворение в составе 
крупной группы, консолидация нескольких небольших НПФ или уход с рынка. Какой из этих 
сценариев будет реализован, по оценке Юрия Ногина, станет понятно в течение ближайших двух 
лет. 
Впрочем, решение же об особом статусе НПФ, от которого во многом зависит их активность в M&A, 
может быть принято раньше. "Регулятор сформирует свою позицию после изучения поступивших 
предложений", - сообщили вчера в пресс-службе Банка России. 
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PC Week (pcweek.ru), Москва, 6 марта 2017 14:35 
 

О СУЩНОСТИ НАЦИОНАЛЬНОЙ ТЕХНОЛОГИЧЕСКОЙ ИНИЦИАТИВЫ 
Автор: Владимир Митин 
В феврале вышло распоряжение правительства РФ № 255-р, согласно которому в 2017 г. на 
поддержку проектов, выполняемых в рамках Национальной технологической инициативы 
(НТИ) будет направлено почти 8,5 млрд. руб. Всего же в этом году на данную инициативу с учетом 
переноса части средств прошлого года предполагается выделить около 12,5 млрд. руб.  
Напомним, что НТИ представляет собой комплекс мер по формированию принципиально новых 
рынков и созданию условий для глобального технологического лидерства России к 2035 г. В 
декабре 2014 г. в Послании Федеральному собранию президент России Владимир Путин 
обозначил Национальную технологическую инициативу одним из приоритетов государственной 
политики.  
Тем не менее НТИ - не единственная хайтек-инициатива государства. И пока не вполне понятно, 
как она соотносится с курсом на импортозамещение, созданием Фонда развития информационных 
технологий ( ФРИТ ), разработкой госпрограммы "Цифровая экономика" и другими госпроектами. 
Какие перспективы открывает НТИ для ИТ-разработчиков? Какой экономический эффект могут 
дать вложения в НТИ?  
Вот что обозревателю PC Week Владимиру Митину рассказал на этот счет Евгений Ковнир, 
заместитель директора направления "Молодые профессионалы" Агентства стратегических 
инициатив (АСИ), отвечающий за разработку и реализацию НТИ со стороны АСИ.  
PC Week: В чем отличие НТИ от других инициатив государства, имеющих отношение к 
информационным технологиям?  
Евгений Ковнир: Существующие программы и НТИ различаются кардинально в первую очередь 
рынками, на которые они ориентированы. Когда мы говорим об импортозамещении, мы прежде 
всего говорим о достижении безопасности и независимости от внешней конъюнктуры на уже 
сложившихся рынках любыми возможными способами. Речь обычно идет о тех рынках, на которых 
ключевые поставщики сформировали свои правила и диктуют их всем остальным. НТИ - это 
программа про то, как Россия будет диктовать свои правила на тех рынках, которых еще нет или 
они только-только формируются. Иными словами, отличие НТИ от других программ в том, что 
здесь не пытаются догнать уходящий поезд или вскочить на подножку уже движущегося состава. 
НТИ - про опережение и создание локомотива из российских компаний на глобальном рынке, 
который потащит весь рынок и будет диктовать свои условия. 
О том, как НТИ будет соотноситься госпрограммой "Цифровая экономика" пока сказать трудно, так 
как эта госпрограмма находится в стадии формирования. Мы взаимодействуем с Минкомсвязью 
России и стремимся к тому, чтобы эти проекты дополняли друг друга и между ними была 
определенная гармония. Если программа НТИ рассчитана до 2035 г., то "Цифровая экономика" 
скорее всего будет рассчитана до 2025 г. и направлена на создание, в первую очередь, 
современной инфраструктуры. Ситуация окончательно прояснится к маю 2017 г., когда цели и 
задачи "Цифровой экономики" будут сформулированы. 
PC Week: Почему НТИ может быть привлекательна для ИТ-специалистов?  
Е. К.: Попытаюсь пояснить суть НТИ на примере вашей читательской аудитории. А это, как я 
понимаю, ИТ-специалисты разного уровня (от руководителей до рядовых сотрудников), которые 
ищут новые возможности развития своих бизнесов. Или новые точки своего карьерного или 
профессионального роста. Дискуссии, проводимые в рамках НТИ, с одной стороны, предоставляют 
этим ИТ-специалистам возможности реализовать те или иные свои бизнес-идеи, а с другой - найти 
для себя новые точки роста путем участия в проектах, предложенных другими компаниями. У нас 
нет задачи кого-то "притянуть" к реализации НТИ и заставить кого-то что-то делать или не делать. 
Если у людей есть желания, совпадающие с задачами НТИ, то мы предоставляем им возможности 
реализовать эти желания. Рабочие и экспертные группы НТИ, состоящие из профессионалов в 
соответствующих рыночных направлениях, собираются регулярно. Такого рода площадки для 
дискуссий сейчас есть в Москве и Санкт-Петербурге. Но мы планируем создать их и в других 
городах. 
PC Week: Какую цель преследует АСИ в проекте НТИ?  
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Е. К.: НТИ уже объединила тысячи людей - предпринимателей и экспертов, ученых, 
представителей системы образования, государства и общества. Однако это не единственный 
проект АСИ, образованного в августе 2011 г. с целью содействия развитию социальной и 
профессиональной мобильности молодых профессиональных кадров и коллективов в сфере 
среднего предпринимательства и социальной сфере путем поддержки общественно значимых 
проектов и инициатив. Свою основную задачу в НТИ мы видим прежде всего в организации 
конструктивных дискуссий между государством, бизнесом и образованием. 
Ведь очень важно, чтобы бизнес, государство и образование действовали согласованно и в 
интересах большинства людей. Чтобы государственные институты делали свою работу быстро, 
качественно и эффективно. Тогда, возможно, и высокотехнологичные сегменты отечественной 
экономики получат импульс к развитию, а производительность труда в нашей стране (ну или хотя 
бы ВВП на душу населения) не будут в разы ниже аналогичных показателей некоторых других 
стран. 
АСИ в структуре НТИ отвечает за стратегию НТИ и организацию рабочих групп. В рамках НТИ 
предполагается использование различных инструментов поддержки - как от институтов развития, 
так и от финансовых институтов. 
PC Week: Как строится работа НТИ?  
Е. К.: НТИ аккумулирует предложения, поступающие со стороны бизнеса, и формирует из 
представителей бизнеса работоспособные рабочие группы, развивающие те или иные 
направления. Эти группы сами разрабатывают концепцию своего развития и готовят дорожную 
карту. Затем защищают эту дорожную карту на заседаниях президиума Совета при Президенте 
Российской Федерации по модернизации экономики и инновационному развитию России 
(председателем президиума является премьер-министр Дмитрий Медведев, а его заместителями 
помощник президента РФ Андрей Белоусов и заместитель председателя правительства РФ 
Аркадий Дворкович). Требований к дорожным картам НТИ достаточно много. Одно из них состоит 
в том, чтобы они обеспечивали выход на новые глобальные рынки емкостью не менее 100 млрд. 
долл. в год. 
В рамках НТИ первыми (примерно год назад) были сформированы четыре рабочие группы: 
NeuroNet (рынок средств человеко-машинных коммуникаций, основанных на передовых 
разработках в нейротехнологиях и повышающих продуктивность человеко-машинных систем, 
производительность психических и мыслительных процессов), AeroNet (распределенные системы 
беспилотных летательных аппаратов и сервисы на основе БПЛА); MariNet (распределенные 
системы морского транспорта без экипажа); AutoNet (распределенная сеть управления 
автотранспортом без водителя). 
Потом к ним (также в прошлом году) присоединились рабочие группы HealthNet (персональная 
медицина) и EnergyNet (интеллектуальная энергетика). Эти шесть рабочих групп уже разработали 
и защитили свои дорожные карты. 
Кроме того, в прошлом году были сформированы еще четыре рабочие группы: FoodNet (системы 
персонального производства и доставки еды и воды); SafeNet (новые персональные системы 
безопасности); FinNet (рынок децентрализованных финансовых систем и валют) и MediaNet 
(высокотехнологичные формы и способы потребления контента человеком). Помимо рыночных 
направлений есть еще так называемые технологические, которые работают в обеспечение рынков 
сквозными технологиями, влияющими на все рынки, как, например, искусственный интеллект, 
большие данные, квантовые технологии. Так, еще в 2015 году на одном из т. н. форсайт-флотов, 
ежегодных мероприятие АСИ по разработке стратегий и дорожных карт по ключевым 
направлениям социально-экономического развития, была создана рабочая группа TechNet 
(передовые производственные технологии), которая защитила свою "дорожную карту" в феврале 
2017 г. Таким образом, на конец февраля 2017 г. в рамках НТИ сформированы десять рабочих 
групп. Однако в дальнейшем их список может быть расширен. Так, уже вырисовываются лидеры 
своего рода "новой легкой промышленности", утверждающие, что скоро значительная часть 
одежды будет изготавливаться на 3D-принтерах - это рабочая группа FashionNet. 
PC Week: На какие цели предполагается израсходовать 8,5 млрд. руб., которые выделены 
распоряжением правительства РФ № 255-р на поддержку проектов, выполняемых в рамках 
НТИ?  
Е. К.: Рациональным инвестированием выделенных средств занимается проектный офис НТИ, 
функции которого выполняет ОАО РВК. Мы пришли к выводу, что в рамках НТИ очень серьезное 
(более серьезное, чем предполагалось ранее) внимание следует уделить образовательной 
политике: от кружковой деятельности и организации разного рода конкурсов для студентов и 
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школьников, популяризирующих технические специальности, до подготовки большого количества 
инициативных и квалифицированных специалистов, способных работать в высокотехнологичных 
секторах экономики. Мы стремимся подготовить плеяду ребят, которые затем пойдут в 
университеты, захотят получить дополнительное образование. Наша цель - пробудить у юношей 
и девушек интерес к научно-техническому творчеству и не дать угаснуть этому интересу. Воспитать 
людей, которым не надо помогать. Которые сами все сделают. Поэтому часть денег, выделенных 
распоряжением № 255-р, пойдет на создание на базе университетов профильных центров 
компетенций, призванных обеспечить связь между бизнесом и образованием. А также направить 
в нужное русло исследовательские работы, которые ведут вузы. 
Еще одна часть этой суммы пойдет в Фонд содействия развитию малых форм предприятий в 
научно-технической сфере (его также называют Фондом содействия инновациям, или Фондом 
Бортника). Напомню - это федеральное государственное бюджетное учреждение было 
образованно в феврале 1994 г. по инициативе доктора технических наук Ивана Михайловича 
Бортника. 
Цель данного ФГБУ - оказание финансовой поддержки молодым инноваторам и малым 
предприятиям, которые занимаются высокотехнологичными разработками с потенциалом 
коммерциализации. Фонд имеет представителей более чем в 70 регионах России и реализует ряд 
программ, в том числе связанных с поддержкой проектов, выполняемых в рамках НТИ. В рамках 
этих программ отдельные компании могут получить до 20 млн. руб. на преодоление 
технологических барьеров. 
Поддерживает НТИ и РВК, имеющая широкий набор инструментов, направленных на развитие 
венчурного инвестирования в стране. Согласно постановлению правительства РФ № 317 от 
18.04.2016 г. "О реализации Национальной технологической инициативы", она отвечает за 
реализацию данной инициативы, т. е. является ключевым участником НТИ. Для этого в РВК создан 
проектный офис НТИ. 
Сейчас РВК обсуждает с Внешэкономбанком вопрос о предоставлении льготных кредитов 
компаниям (в том числе айтишным), выходящим на международные рынки, у которых уже есть 
продукты, востребованные в нашей стране. Поэтому не исключено, что часть из упомянутых выше 
8,5 млрд. руб. пойдет на погашение процентов по такого рода кредитам. Есть еще адресная 
поддержка проектов рабочих групп из Фонда НТИ, созданного ОАО РВК. 
PC Week: Какие проблемы стоят перед членами рабочих групп НТИ?  
Е. К.: Самые разные. В частности, организационные. Так, при продаже софта за рубеж возникает 
множество бюрократических барьеров. В том числе связанных с необходимость контроля этих 
сделок со стороны Центробанка. Или вот такой пример: одной компании, дабы оперативно 
проверить свои идеи, необходимо было на очень непродолжительное время ввезти в нашу страну 
высокопроизводительные процессоры, а затем отправить их обратно. Оказалось, что эта 
процедура в принципе возможна, но ее оформление может занять несколько месяцев. Разве это 
правильно? 
Понятно, что в стране нет "единого окна", куда инновационная компания может прийти и решить 
все свои проблемы нормативно-правового характера. Есть две основные группы такого рода 
проблем. Одна из них связана со снятием барьеров, возникающих не у высокотехнологичных, а у 
обычных бизнесов. А другая - со снятием барьеров, возникающих у высокотехнологичных 
компаний (в том числе айтишных). Мы сейчас "коллекционируем" и систематизируем эти барьеры, 
дабы организовать работу по их преодолению. 
Однако подчеркну: дело не только в финансовых инструментах и лоббировании тех или иных 
законодательных актов (включая законы по охране интеллектуальной собственности). Есть много 
компаний, которые работают в контуре НТИ и взаимодействуют с АСИ, но никакой спецподдержки 
со стороны государства не получают. Да и не требуют. 
PC Week: Бытует мнение, что многие российские ИТ-компании, продукция которых пользуется 
хорошим спросом не только в нашей стране, но и за рубежом, полностью "сделали себя сами", 
без какой-либо поддержки со стороны государства. Просто у людей были интересные идеи, и 
они смогли развить их и довести до коммерческого успеха...  
Е. К.: Это не всегда так. Обратите внимание - основатели этих компаний, как правило, в юном 
возрасте занимались в определенных кружках или учились в физико-математических спецшколах. 
Давайте отмотаем время на несколько десятков лет назад и вспомним инициативы академика 
Ершова, призывавшего преподавать информатику в школах. Были бы у нас успешные ИТ-
компании, если бы в 1980-х не было этих инициатив? И если бы не было ребят, которые еще в 
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школьном возрасте не познакомились с различными аспектами информатики? И потом не 
применили свои знания для реализации бизнес-проектов? 
Совершенно справедливо говорят, что "научные дети, внуки и правнуки" Андрея Петровича 
Ершова работают во многих городах России и большом числе стран мира - от США до ЮАР и 
Китая. Сейчас уже мало кто помнит, что именно академик Ершов еще в середине прошлого века 
понял научную, общекультурную и прикладную значимость решения проблемы общения с ЭВМ на 
естественном языке и к уточнению постановки этой задачи неоднократно возвращался в ряде 
своих работ, цитируемых как в нашей стране, так и за рубежом. В нашей стране интерес к этой 
проблеме не угас и в настоящее время. Только "Фонд Бортника" проинвестировал около сотни 
проектов, связанных с искусственным интеллектом 
Заметьте: среди дорожных карт НТИ первой была утверждена карта NeuroNet. Сейчас в нашей 
стране есть коллективы, работающие, условно говоря, над "российским Watson". 
PC Week: Как вы оцениваете экономический эффект от вложений в НТИ? Цифровизация каких 
отраслей может принести ощутимую пользу в самом ближайшем будущем?  
Е. К.: Если говорить о цифровых технологиях в целом, то существуют отрасли, в которых степень 
цифровизации очень высока уже сейчас. В прошлогоднем обзоре The Boston Consulting Group 
"Россия онлайн? Догнать нельзя отстать" в первой тройке таких отраслей называются "Медиа" (c 
появлением Amazon, Netflix и других цифровых игроков расстановка сил в данной отрасли 
существенно изменилась не в пользу традиционных каналов), "Розница" (интернет-магазины 
наращивают свою долю рынка, а цепочки поставок товаров претерпевают существенные 
изменения), а также "Телекоммуникации, страхование и банковское обслуживание" (где цифровые 
технологии имеют ключевое значение как для инициатив, ориентированных на клиентов, так и для 
оптимизации внутренних процессов). 
Всего же BCG выделяет восемь отраслей, в которых степень влияния цифровых технологий может 
быть очень высока. Помимо трех вышеуказанных, это металлургия, нефтегаз, электроэнергетика, 
машиностроение; здравоохранение и образование; транспорт и логистические услуги; 
автомобильная промышленность; потребительские товары. 
Кроме того, есть новые рынки, которые только-только зарождаются, но будут очень быстро расти 
в ближайшие 5‒15 лет. Мировая практика показывает, что на новых рынках можно преуспеть 
больше, чем на уже сложившихся. Этим и занимается НТИ. Также необходимо отметить, что ИТ - 
это основа практически всех платформ, формируемых в рамках новых бизнесов. Поэтому ребята, 
которые будут заниматься дронами, искусственным интеллектом, беспилотным транспортом и 
другими высокотехнологичными вещами, без работы не останутся. Обратите внимание - у тех, кто 
пошел в ИТ-сферу в начале 1990-х, сейчас заработки, как правило, выше, чем у тех, кто пошел в 
другие технические сферы. Дело, конечно, не только в уровне зарплаты. Хотя и он, конечно, для 
большинства людей очень важен. Многие специалисты уехали за рубеж не потому, что им нравится 
та или иная страна, а потому, что они не смогли реализовать себя здесь. У людей должна быть 
возможность преуспеть на своей родине. Это одна из задач НТИ. 
Что же касается контрольных цифр, характеризующих экономический эффект от вложений в НТИ, 
то они отражены в соответствующих дорожных картах. Если же говорить об эффективности НТИ в 
целом, то можно вспомнить об очень старых крупномасштабных проектах (например, ГОЭЛРО), 
так и о более новых ("Атомный проект", "Проект по освоению космоса" и др.). Тогда кто-то с высокой 
степенью точности прогнозировал совокупный долгосрочный экономический эффект от 
реализации этих проектов? Едва ли. А ведь итоги этих проектов ощущаются и сейчас. 
PC Week: Спасибо за беседу.  
http://www.pcweek.ru/themes/detail.php?ID=192909 
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