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ВНЕШЭКОНОМБАНК 

 
РОССИЯ 24, ЭКОНОМИКА, 03.04.2012, 17:34 
 
Ведущий не назван 
 
ВЕДУЩИЙ: Накануне прошло заседание Наблюдательного совета Внешэкономбанка, на котором 
обсуждалась, в частности, деятельность Российского агентства по страхованию экспортных 
кредитов и инвестиций. Было объявлено о запуске проекта по страхованию малых и средних 
предприятий-экспортеров. Кого поддержит ЭКСАР и в каком объеме? Обсудим с главой агентства 
Петром Фрадковым. Петр, добрый вечер. 
 
Петр ФРАДКОВ, директор ОАО "Российское агентство по страхованию экспортных кредитов и 
инвестиций": Добрый вечер.  
 
ВЕДУЩИЙ: Итак, какие решения приняты, какова стратегия развития агентства? 
 
Петр ФРАДКОВ: Принято самое главное решение, утверждена стратегия развития агентства на 
трехлетнюю перспективу до конца 2014 года. Стратегия определяет основные объемы 
страхового покрытия, которое должно быть предоставлено агентством. Количество компаний, 
клиентов, которые должны получить этот вид поддержки.  И абсолютные объемы с точки зрения 
продуктов наших и рынков покрытия. 
 
ВЕДУЩИЙ: Давайте пройдемся, собственно, по этим пунктам конкретнее. В течение трех лет, 
каков объем поддержки? 
 
Петр ФРАДКОВ: Мы исходим из того, что к концу 2014 года агентство должно предоставить до 
пятисот миллиардов долларов страхового покрытия. 
 
ВЕДУЩИЙ: Страховое покрытие, то есть тот объем экспортных сделок, которые будут 
застрахованы? 
 
Петр ФРАДКОВ: Совершенно верно. Основная функция нашего агентства - это экспортное 
страховое агентство, основная наша функция - предоставить помощь российским экспортерам 
или банкам, финансирующим экспорт на внешних рынках.. 
 
ВЕДУЩИЙ: 500 миллиардов долларов. 
 
Петр ФРАДКОВ: Рублей. 500 миллиардов рублей. 
 
ВЕДУЩИЙ: А как будет разбиваться эта сумма на три года? 
 
Петр ФРАДКОВ: Мы исходим из того, что к середине этого года мы должны будем сформировать 
внутреннюю нормативную базу. И начиная с лета начнем работать достаточно системно, и где-то 
примерно равными долями в течение этого срока мы будем нашу страховую емкость размещать. 
 
ВЕДУЩИЙ: Какие направления являются приоритетными для вас? 
 
Петр ФРАДКОВ: У нас стратегия предполагает несколько направлений. В первую очередь, это, и 
с высоким приоритетом, это все отрасли с высокой добавленной стоимостью, это 
электроэнергетика, это транспортное машиностроение, это микроэлектроника, авиа- и 
космическая отрасль и некоторые другие. С меньшим приоритетом это отрасли химической 
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промышленности, может быть, сельского хозяйства в том числе. Единственная отрасль, которая 
нам запрещена, это поддержка сырья. Что, в общем, наверно достаточно объективно. 
 
ВЕДУЩИЙ:  ЭКСАР старается развивать именно несырьевую часть экономики. 
 
ВЕДУЩИЙ: Несырьевой сектор  это наша главная задача. Параллельно у нас есть приоритетное 
распределение по регионам. Мы исходим из того, что несомненный приоритет это СНГ, это тоже 
объективно. В силу того, что Россия является достаточно серьезным игроком во внешней 
торговле этих стран, я имею в виду региона независимых государств. И мы считаем, что мы 
должны эту позицию укрепить. Второй по приоритетности, может быть, и наверно станет, регион 
Юго-Восточной Азии. 
 
ВЕДУЩИЙ: А с чем связан этот выбор? 
 
Петр ФРАДКОВ: Опять-таки, здесь есть и традиционные связи, потому что все-таки и Советский 
Союз в свое время и, наверное, тот экспорт, который шел в последние годы из Российской 
Федерации, этот регион объективно был одним из рынков сбыта. И мы думаем, что мы, опять-
таки, позиции российского экспорта там сможем укрепить, с одной стороны, с другой стороны, 
завоевать новые рынки. И  третий регион - это Латинская Америка. Как ни странно, этот регион 
выходит на первые роли, и российский экспорт там ждут. 
 
ВЕДУЩИЙ: Обходим мы развитые страны стороной. Хорошо. Если говорить о конкретных 
компаниях, исключая нефтегазовый сектор, какие, кто из игроков сможет получить эти деньги? По 
всей видимости, это будут уже не такие крупные компании? 
 
Петр ФРАДКОВ: Здесь тоже мы пытаемся применить достаточно инновационный подход. Потому 
что так получилось, что меры господдержки в основном, конечно, могли получить крупные 
компании всегда. И с точки зрения административного ресурса, и с точки зрения просто 
компетенции, которая у них всегда была. Наша же задача - создать рынок экспорта, 
инфраструктуру экспорта таким образом, чтобы малые и средние предприятия имели доступ к 
мерам господдержки, к финансированию, к рыночному финансированию. И наша задача вывести 
эти компании на новые рынки. 
 
ВЕДУЩИЙ: Сколько компаний, в каком объеме? 
 
ВЕДУЩИЙ: Стратегия предполагает, что к 2014 году мы должны иметь 3300 клиентов, из них 
3000 - это малые и средние предприятия. 
 
ВЕДУЩИЙ: Как удалось так точно определить эту цифру - 3300? На чем она основана? 
 
Петр ФРАДКОВ: Это некая расчетная величина. Мы взяли, с одной стороны, статистику, 
посмотрели вообще, какое количество малых и средних предприятий задействованы в том или 
ином виде во внешнеэкономической деятельности. С другой стороны, мы посмотрели 
перспективы роста отдельных отраслей. И методом наложения, что называется, математической 
модели,  мы спроецировали, что три тысячи компаний это, наверно, амбициозный, но возможный 
показатель, который мы можем достичь в ближайшее время. 
 
ВЕДУЩИЙ: Любая компания имеет право обращаться за страхованием? 
 
Петр ФРАДКОВ: Совершенно любая компания. Никаких ограничений формальных не существует. 
Главное, это должна быть договоренность с внешним контрагентом, может быть, даже 
предварительная. А мы уже будем готовы, в том числе, оказать консультационную помощь. 
 
ВЕДУЩИЙ: Как убедиться, что не возникнет никаких препятствий, просто бюрократических, как 
это, к сожалению, часто бывает? 
 
Петр ФРАДКОВ: Вся наша идея заключается в том, что мы хотим предложить, с одной стороны, 
государственный механизм поддержки, с другой стороны, максимально гибкий и рыночный. Мы в 
этом плане действуем по лучшим практикам, существующим за рубежом. В первую очередь, 
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итальянским - компания "Сачи" - такое же экспортное агентство. "Гермес" - немецкая компания. 
Которые за годы разработали вот этот вот гибкий механизм оценки риска, при этом достаточно 
быстрой оценки, через существующие модели, через системную нормативную базу, которая 
существует. 
 
 
ВЕДУЩИЙ: Петр, вот вы здесь подчеркиваете тот факт, что скорее агентство оформлено как 
частное лицо, акционерное общество, если я не ошибаюсь. 
 
Петр ФРАДКОВ: Совершенно верно. 
 
ВЕДУЩИЙ: Те страны, что вы перечислили, точно такая же картина. Есть другие примеры. Есть 
Великобритания со старейшим экспортным агентством. Есть США. У них все-таки эти агентства 
это государственные компании. Почему вы выбрали именно форму акционерного общества? 
 
Петр ФРАДКОВ: Опять-таки, здесь тоже предполагается  гибкий подход. Здесь даже смысл не в 
том, какая форма собственности или владения, структура владения. Здесь важно, чтобы это 
агентство предоставляло господдержку через существующий механизм. А именно, это 
достаточный капитал, это государственные обязательства по обязательствам этого агентства, и 
существующая нормативная база, которая, в первую очередь, внутренняя нормативная база, 
законодательная база, которая соответствует нормам международных организаций. В первую 
очередь - ОЭС. 
 
ВЕДУЩИЙ: Можно несколько слов об этой внутренней нормативной базе? Что это за документы? 
 
ВЕДУЩИЙ: Это документы, которые представляют из себя, собственно, перечень правил, 
продуктов, методик расчетных, которые понятны и прозрачны, и принимаются контрагентами во 
всем мире. Потому что они, как я уже отметил, они, скажем, апробированы и в хорошем смысле 
рекомендованы регулятором в виде организации экономического сотрудничества и развития, 
которое является глобально  регулятором, опять-таки, деятельности по экспортному 
кредитованию во всем мире. 
 
ВЕДУЩИЙ: Капитал агентства будет создаваться только за счет государства или это какие-то 
другие источники? 
 
Петр ФРАДКОВ: Пока на данном этапе мы предусматриваем, что капитал сформирован за счет 
государства. По всей видимости, если будет стоять вопрос об его увеличении, это будет все-таки 
бюджет. Сейчас формальный акционер  Внешэкономбанк, данного агентства. И я думаю, что это 
нам позволяет тоже достаточно гибко действовать. И вторая форма финансовой поддержки, и 
основная, , как я уже отметил, это госгарантия, которая выставляется от имени государства в 
объеме не меньшем, чем страховые обязательства самой компании. То есть, по сути, мы 
предлагаем клиентам, мы предлагаем нашим партнерам суверенный российский риск. 
 
ВЕДУЩИЙ: Это звучит заманчиво для клиентов. Вы назвали 3300 компаний, примерная 
расчетная величина. А какую долю экспорта в процентном выражении, в долевом выражении 
покроет в этом случае агентство? 
 
Петр ФРАДКОВ: Наша задача, опять-таки, достаточно амбициозна.  Я надеюсь, что через три 
года мы сможем страховать до десяти процентов российского экспорта машинотехнического. 
 
ВЕДУЩИЙ: Десяти процентов только машинотехнического или всего экспорта? 
 
Петр ФРАДКОВ: Машинотехнического. 
 
ВЕДУЩИЙ: Даже десять процентов машинотехнического экспорта это  много. 
 
Петр ФРАДКОВ: Это большой шаг вперед, потому что, не будем скрывать, сейчас эта цифра не 
достигает и одного процента. 
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ВЕДУЩИЙ: А если сравнивать вот с теми же международными аналогами, другими 
международными экспортными агентствами, сколько, какова их доля на рынке? 
 
Петр ФРАДКОВ: Это тоже варьируется, зависит от величины агентства, и от истории работы 
агентства, ну это тридцать-сорок, до пятидесяти процентов. Потенциал роста огромный. Нам 
надо начать. 
 
ВЕДУЩИЙ: Начинали вы совсем недавно, насколько я понимаю, даже года нету. 
 
Петр ФРАДКОВ: Совершенно верно. Мы были зарегистрированы как компания в октябре 2011 
года. Буквально через несколько дней мы отмечаем свои первые шесть месяцев существования. 
Но я надеюсь, что удалось сделать достаточно много. Потому что к моменту создания, мы 
достаточно долго работали над некоторыми дополнениями в законодательную базу, сейчас 
продолжаем этим заниматься, в общем, мне кажется, что пытаемся двигаться достаточно 
быстро. 
 
ВЕДУЩИЙ: Внешэкономбанк вообще агрессивно и быстро развивает в последнее время свои 
проекции. Фонд прямых инвестиций, Агентство по страхованию вкладов. К лету планируется 
завершить, насколько я понимаю, формирование правовой базы, как вы сказали... 
 
Петр ФРАДКОВ: Внутренней, уже прямой, базы, да. 
 
ВЕДУЩИЙ: Делается ли что-то агентством в реальном секторе, в реальном бизнесе в отсутствие 
полностью сформированной этой базы, есть ли уже какие-то сделки? 
 
Петр ФРАДКОВ: Да, в принципе мы сейчас базовые возможности имеем для работы. Это 
достаточно небольшие проекты, потому что для нас сейчас важно нарабатывать опыт, 
нарабатывать какие-то первые связи. У нас есть первых шесть полисов, которые мы выписали, 
страховых. Это небольшие достаточно проекты, как я уже отметил. Ну, география достаточно 
тоже широкая. Это и Вьетнам, это Индия, это Китай, это Колумбия, это Белоруссия. Поэтому 
считаем, что с точки зрения получения опыта это правильные партнеры. В основном речь идет об 
энергетическом оборудовании, двигателестроении, об авиастроении. Ну, в первую очередь, речь 
идет о запчастях. Поэтому старт дан, что называется. 
 
ВЕДУЩИЙ: После этого перечня стран, наверно, не лишне напомнить, какие именно риски вы 
страхуете? 
 
Петр ФРАДКОВ: Да, это важный вопрос. Глобально можно сказать, что мы страхуем два вида 
рисков. Первое. Это неисполнение обязательств контрагента российского партнера. В первую 
очередь по коммерческим рискам. Это несостоятельность проекта, это дефолт или банкротство 
контрагента за рубежом. И второй вид рисков - это политические риски. Которые тоже, к 
сожалению, достаточно активно могут возникать, в том числе в тех регионах, куда российский 
экспорт идет. Это какие-то административные решения, скажем, запрет на обмен валютой и так 
далее и тому подобное. Их достаточно много. То есть все, что административным образом может 
повлиять на возникновение убытков российского экспорта. 
 
ВЕДУЩИЙ: Вот эти шесть первых компаний это крупные компании или это малый и средний 
бизнес? 
 
Петр ФРАДКОВ: Они разные. Они средние, ближе к крупным, как говорится. Но это не 
естественные монополии, это компании, которые работают уже достаточно долго на внешних 
рынках, то есть для них это не ново. Но наша страховка позволила им по некоторым 
направлениям чувствовать себя более комфортно, и какие-то сделки, может быть, на более 
льготных условиях для себя провести, позволило выиграть тендер или вообще выйти по этой 
сделке победителем. 
 
ВЕДУЩИЙ: Мы уже поговорили про три тысячи компаний малого и среднего бизнеса, которые 
планируется поддержать. Крупный бизнес в этом процессе как-то участвовать будет? Будете ли 
вы помогать крупным компаниям? 



ВНЕШЭКОНОМБАНК 
 
Петр ФРАДКОВ: Конечно, конечно. У нас здесь по формальному признаку  никаких ограничений 
нет. И, конечно, мы, в том числе, смотрим на знаковые крупные проекты, которые будут 
реализовываться крупными компаниями. Единственно, мы будем пытаться балансировать наш 
портфель с точки зрения емкости, чтобы хватило места и малым компаниям, и средним 
компаниям. Мы будем работать с крупными российскими банками в первую очередь. Потому что 
нельзя забывать, что помимо самой меры поддержки мы пытаемся, и наша задача, 
сформировать рынок поддержки экспорта. Чтобы это был достаточно гибкий коммерческий 
механизм, постоянно действующий. Чтобы российские банки, лизинговые компании крупные 
естественным образом помогали российским экспортерам, руководствуясь принципами 
рыночными. 
 
ВЕДУЩИЙ: Это какая помощь? Это выдача кредитов или тоже страхование? 
 
Петр ФРАДКОВ: Это страхование, страхование кредитов. 
 
ВЕДУЩИЙ: Частным сектором? 
 
Петр ФРАДКОВ: Нет, страхование нами кредитов коммерческими банками. 
 
ВЕДУЩИЙ: Угу, теперь понятно. Есть ли какие-то оценки, насколько помогают ваши действия 
экспорту? Насколько может вырасти объем торговли той или иной компании или сектора? 
 
Петр ФРАДКОВ: Пока, к сожалению, такой статистики нет. Потому что мы только начали. И мы 
даже не хотели ее просчитывать, потому что надо понять динамику движения. Но мы ту модель, 
которую мы для себя приняли, а именно десять процентов застрахованного экспорта от всего 
экспорта машинотехнического России, это вот наверно тот показатель и есть, по большому счету. 
То есть мы считаем, что за три-четыре года мы можем вполне этого показателя достигнуть. 
 
ВЕДУЩИЙ: Петр, вы наверняка оценивали системные глобальные риски. Все-таки есть сценарий, 
при котором агентству придется столкнуться с большим количеством выплат, если что-то в 
мировой экономике вдруг пойдет не так. Мне хочется вам задать вопрос уже как эксперту в этой 
части. Насколько серьезными вы видите риски в глобальной экономике, в глобальном спросе? 
 
Петр ФРАДКОВ: Вы знаете, здесь, как бы парадоксально это не звучало, но мы как раз исходим 
из того, что данный вид деятельности он, в случае возникновения глобальных кризисных 
явлений, он как раз является такой палочкой-выручалочкой для национальных экономик. Потому 
что это, по сути, прямая, но при этом достаточно гибкая мера господдержки производителям. Это 
возможность доступа на третьи рынки, на внешние рынки, быстрая переориентация своего 
производства в случае каких-то проблем на внутреннем рынке. И мы как раз исходим из того, что 
эта деятельность будет каким-то образом стимулировать развитие экономик даже в кризисных 
условиях. И кризис 8-го, 9-го годов  это показал. 
 
ВЕДУЩИЙ: Но агентство еще не существовало. 
 
Петр ФРАДКОВ: Я не с точки зрения России сейчас говорю. Я говорю с точки зрения глобального 
подхода, когда, по сути, совершенно (нрзб) таком "мертвом" рынке капитала единственным 
ресурсом, единственной возможностью компаниям и банкам привлечь ресурсы  были связанные 
кредиты под покрытие экспортных кредитных агентств мира. И их роль за эти годы (нрзб) 
образом увеличилась. 
 
ВЕДУЩИЙ: Цифры, собственно, да, мы уже слышали. Для самого агентства эти какие-то риски 
создает или они практически равны нулю? 
 
Петр ФРАДКОВ: Опять-таки, вся деятельность агентства это некая математическая модель, 
которая предполагает возникновение каких-то турбулентных явлений и на национальном уровне, 
и на международном уровне. 
 



ВНЕШЭКОНОМБАНК 
ВЕДУЩИЙ: Что говорят, собственно, российские экспортеры? Есть у вас уже какие-то заявки на 
участие? 
 
Петр ФРАДКОВ: Да. У нас есть большой интерес. Есть достаточно формальные 
заинтересованные компании, которые формально обратились к нам, их наверно около 
пятидесяти сейчас таких запросов. Мы над ними всеми работаем достаточно активно. Я бы не 
сказал, что сейчас есть такой массовый спрос, потому что мы еще не до конца предложили этот 
продукт на рынок. Не все это еще понимают. Наша задача просто показать, объяснить и 
рассказать, что существует. Наша задача это сделать в регионах, где подобного вида 
деятельность вообще, наверно, не очень много информации. Я думаю, по мере разработки 
нашей продуктовой линейки, количество компаний, которые заинтересованы будут в наших 
услугах, будет увеличиваться. 
 
ВЕДУЩИЙ: Вот еще хочется спросить. Понятно ли, по каким критериям будут отказывать в таких 
заявках? Кто не получит? 
 
Петр ФРАДКОВ: Это очень важно, очень хороший вопрос, спасибо. Главный наш сейчас 
критерий, который мы пытаемся привнести вот в нашу внутреннюю работу, это понимание, что 
мы должны поддерживать качественную продукцию. Мы должны поддерживать 
конкурентоспособную продукцию для того, чтобы по-настоящему помогать той продукции, тем 
компаниям, которые по-настоящему инновационны, по-настоящему эффективны, которые по-
настоящему могут конкурировать на внешнем рынке. 
 
ВЕДУЩИЙ: Вы так можете отсечь очень много компаний, если серьезно и критически оценивать 
качество деятельности. 
 
Петр ФРАДКОВ: Ну, если мы поддержим, скажем так, неэффективную сделку, которая не 
является рыночной и не выдерживает рыночной оценки, то мы увеличим просто риск дефолта по 
ней для себя. 
 
ВЕДУЩИЙ: Собственно это будет ваш образ. 
 
Петр ФРАДКОВ: Конечно. 
 
ВЕДУЩИЙ: А все-таки в этом секторе есть какие-то подвижки, есть какие-то конкурентные 
проекты, которые на мировой арене выглядят привлекательно? 
 
Петр ФРАДКОВ: Конечно, и таких достаточно много. Это наш авиапром, опять-таки. Это и Sukhoi 
Superjet, по которому мы работаем. Это потенциально МС-21. Это энергетическое наше 
оборудование, совершенно без сомнений. Это микроэлектроника. Много, много. И потенциал в 
этом плане российского высокотехнологичного экспорта он далеко не исчерпан. 
 
ВЕДУЩИЙ: Петр, спасибо вам большое. Надеюсь, что оговорка, которую вы допустили вначале, 
про пятьсот миллиардов долларов это не оговорка, а это конечная цель. Спасибо вам. 
 
Петр ФРАДКОВ: Спасибо большое. 



ВНЕШЭКОНОМБАНК 
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ВЭБ ОДОБРИЛ ФИНАНСИРОВАНИЕ ПРОИЗВОДСТВА СВЕТОДИОДОВ В ТОМСКЕ 
 
Наблюдательный совет ВЭБа на своем заседании в понедельник одобрил финансирование 
проекта создания крупносерийного производства светодиодов и светодиодных осветительных 
устройств в особой экономической зоне (ОЭЗ) "Томск". Сегодня об этом сообщила пресс-служба 
ОЭЗ. В рамках проекта предусмотрено строительство лабораторно-производственных корпусов, 
общей площадью 22,5 тыс. кв. м, которые обеспечат реализацию полного цикла по разработке и 
производству светодиодных осветительных устройств. Общая стоимость проекта составляет 9,1 
млрд руб. (из них 7 млрд руб. - кредит ВЭБа). В сообщении указывается, что для реализации 
проекта в октябре 2010 года было создано ООО "Базовый центр светодиодных технологий - 
Томск" (ООО "БЦСТ - Томск") - R&D подразделение ЗАО "Новые технологии света" (дочерняя 
компания ОАО "Российская электроника"). "БЦСТ - Томск" является резидентом ОЭЗ. "Начало 
производства светодиодов и светильников на их основе предполагается с третьего квартала 
третьего года проекта, а выход на полную мощность завода - объем произведенных светодиодов 
свыше 600 млн шт. в год (более 5 млн светильников) - на 4,5 год", - цитирует пресс-служба 
гендиректора "Новых технологий света" Федора Бояркова. "Это крупнейший инвестпроект в 
несырьевом секторе за последнее десятилетие", - отметил, в свою очередь, гендиректор 
управляющей компании "Томска" Алексей Барышев.  
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СП: ФОРМИРОВАНИЕ, ИСПОЛЬЗОВАНИЕ И УПРАВЛЕНИЕ СРЕДСТВАМИ РЕЗЕРВНОГО 
ФОНДА И ФОНДА НАЦИОНАЛЬНОГО БЛАГОСОСТОЯНИЯ ОСУЩЕСТВЛЯЛОСЬ В 
СООТВЕТСТВИИ С ДЕЙСТВУЮЩИМ ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВОМ 
Автор: Департамент информации Счетной палаты Российской Федерации 
2 апреля Коллегия Счетной палаты Российской Федерации под председательством Сергея 
Степашина рассмотрела результаты проверки законности и эффективности формирования, 
использования и управления средствами Резервного фонда и Фонда национального 
благосостояния в 2009-2011 годах. С сообщением выступил аудитор Михаил Бесхмельницын. 
На Коллегии отмечалось, что формирование, использование и управление средствами 
Резервного фонда и Фонда национального благосостояния в 2009-2011 годах осуществлялось в 
соответствии с положениями законодательства Российской Федерации. 
Общий объем поступивших средств за период с 2009 по 2011 годы составил: в Резервный фонд - 
693,5 млрд. рублей, в том числе 488,5 млрд. рублей - нефтегазовые доходы и 205 млрд. рублей - 
доход от управления средствами резервного фонда и в Фонд национального благосостояния - 
92,5 млрд. рублей от управления средствами Фонда национального благосостояния. Все 
средства были зачислены в 2009 году. 
В проверяемом периоде было использовано 4,1 трлн. рублей из Резервного фонда, в том числе 
3,9 трлн. рублей - в целях обеспечения финансирования дефицита федерального бюджета, 179,4 
млрд. рублей - для обеспечения формирования нефтегазового трансферта и 24,5 млрд. рублей - 
на предоставление межбюджетных трансфертов бюджету Фонда социального страхования 
Российской Федерации для покрытия дефицита, образовавшегося в ходе исполнения бюджета 
указанного фонда в 2010 году. 
Из Фонда национального благосостояния было использовано 5,9 млрд. рублей для обеспечения 
софинансирования добровольных пенсионных накоплений граждан Российской Федерации. 
Таким образом, использование средств Резервного фонда осуществлялось в соответствии с его 
назначением. 
Проверка показала, что управление средствами Резервного фонда и Фонда национального 
благосостояния осуществлялось, в основном, путем приобретения разрешенной иностранной 
валюты (доллары США, евро и фунты стерлингов) и размещения ее на соответствующих счетах в 
Банке России. На счетах в банке России было размещено по состоянию на 1 января 2009 года 
99,5 процента и по состоянию на 1 января 2012 года - 100 процентов средств Резервного фонда и 
соответственно 84,5 и 75,8 процента средств Фонда национального благосостояния. В 
проверяемом периоде средства Резервного фонда также размещались в долговые 
обязательства МВФ, а средства Фонда национального благосостояния - на депозиты во 
Внешэкономбанке. 
В материалах, представленных на Коллегии, отмечается, что совокупный процентный доход от 
управления средствами Резервного фонда составил в 2009 году 205,1 млрд. рублей, в 2010 году 
- 52 млрд. рублей, в 2011 году - 15,7 млрд. рублей. Совокупный процентный доход от управления 
средствами Фонда национального благосостояния составил в 2009 году 92,5 млрд. рублей, в 
2010 году - 73,7 млрд. рублей и в 2011 году - 55,1 млрд. рублей. 
По состоянию на 1 января 2012 года рублевый эквивалент остатков средств Резервного фонда 
составил 811,5 млрд. рублей, Фонда национального благосостояния - 2,8 трлн. рублей. 
Коллегия решила направить информационное письмо в Правительство России, а также отчет о 
результатах контрольного мероприятия в палаты Федерального Собрания Российской 
Федерации.  
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ДЕБЕТ С КРЕДИТОМ СОШЕЛСЯ 
 
Счетная палата не выявила нарушений в управлении нацфондами в 2009-2011 гг 
Счетная палата РФ не выявила нарушений при управлении средствами Резервного фонда и 
Фонда национального благосостояния (ФНБ) в 2009-2011 годах, - передает РИА Новости. 
"Формирование, использование и управление средствами Резервного фонда и Фонда 
национального благосостояния в 2009-2011 годах осуществлялось в соответствии с положениями 
законодательства РФ", - отмечается в материалах Счетной палаты. 
За период с 2009 по 2011 год в Резервный фонд поступило 693,5 миллиарда рублей, в том числе 
488,5 миллиарда рублей нефтегазовых доходов и 205 миллиардов рублей доходов от 
управления средствами фонда. В ФНБ были зачислены доходы от управления средствами фонда 
на сумму 92,5 миллиарда рублей. 
Совокупный процентный доход от управления средствами Резервного фонда составил в 2009 
году 205,1 миллиарда рублей, в 2010 году - 52 миллиарда рублей, в 2011 году - 15,7 миллиарда 
рублей. Совокупный процентный доход от управления средствами ФНБ составил в 2009 году 92,5 
миллиарда рублей, в 2010 году - 73,7 миллиарда рублей и в 2011 году - 55,1 миллиарда рублей. 
За три года было использовано 4,1 триллиона рублей из Резервного фонда, в том числе 3,9 
триллиона рублей - на покрытие дефицита федерального бюджета, 179,4 миллиарда рублей - на 
формирование нефтегазового трансферта и 24,5 миллиарда рублей - на межбюджетные 
трансферты федеральному Фонду социального страхования и покрытие его дефицита в 2010 
году. 
Из ФНБ было использовано 5,9 миллиарда рублей на софинансирование добровольных 
пенсионных накоплений граждан. 
Проверка показала, что управление средствами Резервного фонда и ФНБ осуществлялось, в 
основном, путем приобретения разрешенной иностранной валюты (доллары, евро и фунты 
стерлингов) и размещения ее на соответствующих счетах в Банке России. На счетах в ЦБ по 
состоянию на 1 января 2009 года было размещено 99,5%, а по состоянию на 1 января 2012 года - 
100% средств Резервного фонда и 84,5% и 75,8% средств ФНБ соответственно. В проверяемом 
периоде средства Резервного фонда также размещались в долговые обязательства МВФ, а 
средства ФНБ - на депозиты в ВЭБе. 
Замглавы Счетной палаты Валерий Горегляд ранее высказывал мнение, что линейку активов, в 
которые вкладываются средства Резервного фонда, можно и необходимо расширить. По его 
словам, Счетная палата не раз указывала на недостаточную эффективность использования 
ресурсов Резервного фонда. По мнению аудитора, ситуация может измениться, когда управление 
средствами Резервного фонда будет передано Российскому финансовому агентству. 
По состоянию на 1 января 2012 года рублевый эквивалент остатков средств Резервного фонда 
составлял 811,5 миллиарда рублей, ФНБ - 2,8 триллиона рублей.  
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ИНТЕРЕС К РОССИЙСКИМ ЕВРОБОНДАМ НЕ СПАДАЕТ 
Автор: Маргарита Папченкова, Vedomosti.ru 
Интерес к евробондам из России не спадает. ВТБ собрал заявок на $6,5 млрд - это один из 
лучших показателей за всю историю заимствования отечественных корпораций 
Спрос на евробонды ВТБ достиг $6,5 млрд, рассказали несколько источников, осведомленных о 
ходе сбора заявок. Доходность пятилетних долларовых бумаг определена на уровне 6% годовых, 
изначально инвесторов ориентировали на диапазон 6-6,1%. Планировалось разместить около 
$500 млн, говорят инвестбанкиры. "Из-за сильного спроса ВТБ хочет взять большой объем, 
думают - между $1,5 млрд и $2 млрд", - рассказывает сотрудник одного из банков, выставивших 
заявку на бумагу. 
В этом году ВТБ не занимал на внешних рынках. Последний раз он привлекал $300 млн в 
швейцарских франках осенью прошлого года. Его евробонды предлагаются инвесторам сразу 
после успешных размещений суверенных евробондов на $7 млрд и займа РЖД на $1 млрд, 
состоявшихся на прошлой неделе. В ближайшее время на рынок планирует выйти и ВЭБ, 
занимать также намерен в долларах, рассказал источник, близкий к госкорпорации. 
Наблюдается высокий спрос, в последние два года корпоративным эмитентам не удавалось 
собирать такой объем заявок, замечает аналитик Альфа-банка Станислав Боженко: "Хотя 
информация довольно относительна - не все эмитенты раскрывают размер книги". "Более 
высокий спрос был при размещении евробондов " Газпрома" в 2009 г., спрос превысил $7 млрд 
при размещаемых $1,25 млрд; спрос на евробонды РЖД составил $3,3 млрд при предложенном 
$1 млрд; спрос на евробонды Сбербанка (размещал $750 млн в январе этого года) превысил $1,5 
млрд, но рыночная конъюнктура тогда была хуже", - рассказывает Боженко. Правда, ВТБ 
предлагает хорошую премию, отмечает аналитик: "Спрэд к доходностям пятилетних евробондов 
России (на вторичном рынке они сейчас торгуются с доходностью 3,06%) существенный". "У ВТБ 
и вправду большая книга, хотя размер книги не всегда является индикатором реального спроса - 
не стоит забывать, что эмитент не стал пересматривать вниз первоначальный ориентир по 
доходности, а решил разместить бумагу всего лишь по низшей границе диапазона", - добавляет 
аналитик Raiffeisen Bank International Глеб Шпилевой. Премия к рынку составляла 0,25 п. п., 
потенциал роста цены - 1 п. п., подсчитал Шпилевой. 
Впрочем, к вечеру некоторые инвесторы начали отзывать заявки, рассказывает сотрудник одного 
из банков: "Конъюнктура рынка немного ухудшилась - от премии выпуска к доходностям на 
вторичном мало что осталось".Фото: М.Стулов/Ведомости 
 

http://www.vedomosti.ru/finance/news/1605877/ochered_k_vtb
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СТАВКА 1-ГО КУПОНА БОНДОВ АИЖК СЕРИИ А21 НА 15 МЛРД РУБ. - 8,8% 
Москва. 4 апреля. ИНТЕРФАКС-АФИ - "Агентство по ипотечному жилищному кредитованию" 
(АИЖК) установило ставку 1-го купона облигаций серии А21 объемом 15 млрд рублей в размере 
8,8% годовых, говорится в сообщении компании. 
Ставка установлена по итогам book building. Заявки 2-3 апреля принимали Райффайзенбанк, 
"ВТБ Капитал" и "ВЭБ Капитал". Андеррайтером выпуска выступает "Ренессанс Брокер". 
Как сообщалось ранее, ориентир ставки 1-го купона облигаций в ходе премаркетинга выпуска 
был установлен в диапазоне 8,7-8,8% годовых. 
Техническое размещение бумаг по открытой подписке на ФБ ММВБ запланировано на 9 апреля. 
Облигации имеют амортизационную структуру погашения: по 20% от номинала погашается 15 
февраля 2014 и 2015 годов, по 15% номинала - 15 февраля 2016, 2017, 2019 и 2020 годов. Кроме 
того, по облигациям предусмотрена возможность досрочного погашения: 35% от номинала 15 
февраля 2014 года и 25% номинала 15 февраля 2015 года в случае заблаговременного принятия 
эмитентом соответствующего решения. 
Бумаги полностью погашаются 15 февраля 2020 года. 
Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) 29 апреля 2011 года зарегистрировала 21-
23 выпуски облигаций эмитента общим объемом 44 млрд рублей. Компания в начале декабря 
разместила бонды А23 на 14 млрд рублей. Кроме того, 29 марта АИЖК разместило облигации 
серии А22 на 15 млрд рублей в пользу Сбербанка РФ (РТС: SBER). Ставка 1-го купона 
определена в размере 7,7% годовых. 
Основной деятельностью АИЖК является выкуп закладных по ипотечным кредитам у 
первоначальных кредиторов и других организаций, осуществляющих операции на российском 
рынке ипотечного кредитования. Обслуживанием закладных занимаются уполномоченные 
независимые финансовые институты, большинство из которых также занимается выдачей 
ипотечных кредитов.  



ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 
 
 
 

 

Ведомости, Москва, 5 апреля 2012  

 

ОЧЕРЕДЬ К ВТБ 

 
Автор: Маргарита Папченкова, Ведомости 
 
В 13 раз выше плана  
Спрос на еврооблигации ВТБ достиг $6,5 млрд, банк собирался занять всего $500 млн  
Высокий спрос на российские еврооблигации 
Интерес к евробондам из России не спадает. ВТБ собрал заявок на $6,5 млрд - это один из 
лучших показателей за всю историю заимствования отечественных корпораций 
Спрос на евробонды ВТБ достиг $6,5 млрд, рассказали несколько источников, осведомленных о 
ходе сбора заявок. 
 Доходность пятилетних долларовых бумаг определена на уровне 6% годовых, изначально 
инвесторов ориентировали на диапазон 6-6,1%. Планировалось разместить около $500 млн, 
говорят инвестбанкиры. "Из-за сильного спроса ВТБ хочет взять большой объем, думают - между 
$1,5 млрд и $2 млрд", - рассказывает сотрудник одного из банков, выставивших заявку на бумагу. 
В этом году ВТБ не занимал на внешних рынках. Последний раз он привлекал $300 млн в 
швейцарских франках осенью прошлого года. Его евробонды предлагаются инвесторам сразу 
после успешных размещений суверенных евробондов на $7 млрд и займа РЖД на $1 млрд, 
состоявшихся на прошлой неделе. В ближайшее время на рынок планирует выйти и ВЭБ, 
занимать также намерен в долларах, рассказал источник, близкий к госкорпорации. 
Наблюдается высокий спрос, в последние два года корпоративным эмитентам не удавалось 
собирать такой объем заявок, замечает аналитик Альфа-банка Станислав Боженко: "Хотя 
информация довольно относительна - не все эмитенты раскрывают размер книги". 
 "Более высокий спрос был при размещении евробондов "Газпрома" в 2009 г., спрос превысил $7 
млрд при размещаемых $1,25 млрд; спрос на евробонды РЖД составил $3,3 млрд при 
предложенном $1 млрд; спрос на евробонды Сбербанка (размещал $750 млн в январе этого 
года) превысил $1,5 млрд, но рыночная конъюнктура тогда была хуже", - рассказывает Боженко. 
Правда, ВТБ предлагает хорошую премию, отмечает аналитик: "Спрэд к доходностям пятилетних 
евробондов России (на вторичном рынке они сейчас торгуются с доходностью 3,06%) 
существенный". "У ВТБ и вправду большая книга, хотя размер книги не всегда является 
индикатором реального спроса - не стоит забывать, что эмитент не стал пересматривать вниз 
первоначальный ориентир по доходности, а решил разместить бумагу всего лишь по низшей 
границе диапазона", - добавляет аналитик Raiffeisen Bank International Глеб Шпилевой. Премия к 
рынку составляла 0,25 п. п., потенциал роста цены - 1 п. п., подсчитал Шпилевой. 
Впрочем, к вечеру некоторые инвесторы начали отзывать заявки, рассказывает сотрудник одного 
из банков: "Конъюнктура рынка немного ухудшилась - от премии выпуска к доходностям на 
вторичном мало что осталось" 
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СЕЧИН ЗАБЛОКИРОВАЛ ПОКУПКУ ВЭБОМ АКЦИЙ РУСГИДРО ЗА 63 МЛРД РУБЛЕЙ 
Автор: Анастасия Лырчикова, Александр Гелогаев, редактор Антон Зверев 
МОСКВА (Рейтер) - Российский вице-премьер Игорь Сечин решил отложить сделку по покупке 
Внешэкономбанком казначейских акций Русгидро за 63,1 миллиарда рублей, сообщила газета 
Коммерсант в среду со ссылкой на источники. 
Наблюдательный совет ВЭБ не рассмотрел на заседании в понедельник сделку по покупке 11,02 
процента акций Русгидро, пишет газета. 
"Сделка требует дополнительной проработки, и стороны продолжают переговоры", - сказала 
Рейтер представитель ВЭБ, добавив, что этот вопрос не был включен в повестку набсовета. 
Источник, близкий к крупнейшей гидрогенерирующей компании России, сказал Рейтер, что 
сделка перенесена на неопределенный срок. По его словам, она еще может быть осуществлена 
как альтернативный вариант финансирования инвестпрограммы. 
По словам двух источников Коммерсанта, знакомых с ситуацией, решение отложить сделку на 
неопределенный срок в конце марта принял лично Сечин, который ее курировал. 
Ни газета, ни собеседники Рейтер не приводят причин заморозки сделки. 
Управляющая большинством российских гидроэлектростанций РусГидро попадала в перечень 
масштабной приватизации, которую власти задумывали для латания бюджетных дыр. 
Правительство предлагало до июля этого года продать около 8 процентов акций компании 
текущей стоимостью примерно $750 миллионов, оставив контроль за государством. Менеджмент 
РусГидро давно вел поиск инвесторов, не исключая привлечения "стратега" и обсуждая этот 
вопрос с крупными энергокомпаниями Европы и Китая. 
Но вице-премьер Сечин в январе в письме премьеру Владимиру Путину предложил отложить 
приватизацию энергокомпаний, включая РусГидро, в том числе из-за дешевизны акций. 
В письме Сечин предлагает продавать акции РусГидро не раньше 2015 года, отдав функции 
организатора сделки государственному Внешэкономбанку - после того, как он в течение 2012-
2014 годов купит у компании казначейский пакет в 11 процентов за сумму до 64 миллиардов 
рублей, сказал ранее Рейтер источник, знакомый с текстом документа. 
Схему докапитализации РусГидро за счет ВЭБа в конце прошлого года предложил Путин в 
качестве компенсации снижения тарифов для выполнения инвестпрограммы. 
"Инвестиционная программа РусГидро, из которой были исключены два крупнейших проекта 
нового строительства (Канкунская ГЭС, Ленинградская ГАЭС), создала существенный потенциал 
для дальнейшей оптимизации источников финансирования", - прокомментировала пресс-служба 
Русгидро перенос рассмотрения сделки ВЭБом. 
Русгидро сейчас согласовывает свою инвестпрограмму на 2012-2014 годы в правительстве. 
Источник, знакомый с последней версией, прошедшей большую часть заинтересованных 
министерств и ведомств, сказал, что общий объем инвестиций на три года сейчас оценивается в 
284,34 миллиарда рублей. Из них 100,8 миллиарда рублей на текущий год, 102,1 миллиарда 
компания должна потратить в следующем и 81,47 миллиарда - в 2013 году. Минэнерго не 
комментирует эти данные. 
Компания ежегодно получает инвестнадбавку к своему тарифу на мощность, но в 2012 году 
власти ее отменили. В результате цены РусГидро будут снижены на 12,5 процента в этом году. 
РФ принадлежит 57,97 процента гидрогенерирующей компании.  
 
http://ru.reuters.com/article/businessNews/idRURXE83308C20120404
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РОССИЯ-РУСГИДРО-ВЭБ-СДЕЛКА 

04.04.2012 14:55:11 MSK 

РЫНОК НЕ ОТРЕАГИРОВАЛ НА ОТКАЗ ОТ ПОКУПКИ ВЭБОМ КАЗНАЧЕЙСКИХ АКЦИЙ 
РУСГИДРО 
Москва. 4 апреля. ИНТЕРФАКС - Рынок в целом нейтрально отреагировал на новость об отмене 
сделки по выкупу Внешэкономбанком (ВЭБ) казначейских акций ОАО "РусГидро" (РТС: HYDR), 
планировавшейся как механизм финансирования инвестпрограммы генкомпании. 
Так, в среду акции "РусГидро" торгуются на уровне рынка, снижаясь на 2,7% до 1,0575 руб. 
Остальные ликвидные "фишки" в среду теряют в пределах 3% на фоне общемировой коррекции. 
Как сообщалось, в декабре премьер-министр РФ Владимир Путин поручил Минфину и ВЭБу 
проработать механизмы докапитализации "РусГидро". В качестве основного варианта 
рассматривалась продажа финорганизации казначейских акций компании по предложенной 
"РусГидро" цене в 1,65 руб. за бумагу - стоимость акций последней допэмиссии для получения 
ряда активов, в том числе госпакета "Иркутскэнерго" (РТС: IRGZ) от "Интер РАО". 
Предполагалось, что после допэмиссии, холдинг и генкомпания прекратят перекрестное 
владение акциями, в результате чего "РусГидро" консолидировало бы казначейский пакет в 
11,02%. Впоследствии планировался выкуп Внешэкономбанком доли стоимостью около 64 млрд 
руб. в течение трех лет равными траншами, первый из которых компания ожидала в апреле. 
В феврале глава ВЭБа Владимир Дмитриев усомнился в актуальности стоимости бумаг, 
сообщив, что банк намерен произвести переоценку. В результате ВЭБ определил норму 
доходности на уровне 10%, что потребовало бы увеличения размера выкупаемого пакета почти 
вдвое. 
Предполагалось, что набсовет ВЭБа рассмотрит параметры сделки в понедельник, однако этот 
вопрос не был включен в повестку заседания. По информации источников в отрасли, эта сделка 
не состоится вовсе. 
В ВЭБе "Интерфаксу" заявили, что "сделка требует более детальной проработки". 
"РусГидро" считает, что "инвестиционная программа, из который были исключены 2 крупнейших 
проекта нового строительства (Канкунская ГЭС, Ленинградская ГАЭС), создала существенный 
потенциал для дальнейшей оптимизации источников финансирования". 
Аналитики инвест-банков считают, что "РусГидро" не будет испытывать проблем с привлечением 
средств на свою инвестпрограмму. 
"Для выполнения инвестпрограммы текущего года (оценивается в 103,5 млрд руб., находится на 
пересмотре) "РусГидро" сможет воспользоваться кредитной линией Сбербанка (РТС: SBER) на 
40 млрд руб., в то время как долгосрочная инвестпрограмма может быть пересмотрена в сторону 
уменьшения", - говорится в обзоре аналитиков RGM. Кроме того, эксперты считают, что отмена 
сделки с ВЭБом и возможный дефицит средств на инвестпрограмму может стать 
дополнительным фактором в пользу приватизации госпакета "РусГидро" ранее 2015 г. 
Такого же мнения придерживаются и аналитики "Открытия": "Отмена сделки могла бы открыть 
возможность скорейшей приватизации компании, хотя с учетом нормативно-правовой базы в 
отрасли у нас нет иллюзии, что это станет легкой задачей". 
В свою очередь эксперты ING считают, что отмена сделки является положительным событием 
для компании. Во-первых, говорится в обзоре экспертов, озвучиваемые условия сделки со 
временем становились менее привлекательными для компании. Кроме того, считают аналитики 
ING, сложная структура сделки, и "поток корректировок" вводили в заблуждение инвесторов. 
Основной акционер "РусГидро" - государство, ему принадлежит 58,6% капитала. 
Минэкономразвития предлагает в 2012 г. снизить долю РФ до 50% плюс 1 акция. Против 
выступало Минэнерго, один из аргументов - незавершенная сделка с ВЭБом. 
Служба энергетической информации 
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ВЭБ НЕ РЕШИЛСЯ КУПИТЬ ДОЛЮ РУСГИДРО 
 
Однако аналитики не видят в этом большой беды, полагая, что энергокомпания способна 
профинансировать инвестиционную программу на 2012 год из других источников 
О ЧЕМ РЕЧЬ: Сделка по покупке Внешэкономбанком (ВЭБ) 11% акций ОАО "РусГидро" отложена. 
"Сделка требует более детальной проработки, и мы будем продолжать переговоры", - сообщили 
РБК в ВЭБе. Как пояснил РБК источник в "РусГидро", данный вариант остается актуальным и 
может быть реализован позже. "Но при этом рассматриваются и другие варианты 
финансирования инвестиционной программы "РусГидро", - отметил собеседник агентства. Он 
добавил, что из инвестпрограммы исключены проекты по строительству Ленинградской и 
Канкунской ГАЭС. Напомним, ВЭБ должен выкупить 11-процентный пакет "РусГидро" для 
компенсации компании недополученной выручки после отмены в 2012 году целевой 
инвестиционной составляющей в тарифе на мощность. Предполагалось, что "РусГидро" продаст 
ВЭБу казначейский пакет, который после завершения серии обменных схем с другой 
госкомпанией, ОАО "Интер РАО ЕЭС", достигнет 11%. 
"Уралсиб Кэпитал": 
"РусГидро" принадлежат 3% казначейских акций, еще 8% бумаг компания планирует получить у 
"Интер РА О" в обмен на 5% акций последней и денежные средства в размере 630 млн долл. 
Отмена сделки с ВЭБ ом поставит под угрозу соглашение между "РусГидро" и "Интер РА О". Мы 
полагаем, что решение ВЭБ а отложить сделку будет нейтрально воспринято на рынке, так как в 
результате транзакции не ожидается создание дополнительной стоимости для акционеров 
"РусГидро". Отмена сделки, на наш взгляд, не окажет существенного влияния на котировки 
"Интер РА О". 
  ФГ БКС: 
 Мы не ожидаем негативных последствий для "РусГидро" - компания способна профинансировать 
инвестиционную программу на 2012 год за счет операционного денежного потока и 
заимствований. В среднесрочной перспективе "РусГидро" может продать этот пакет частному 
стратегическому инвестору. 
  "ВТБ Капитал": 
 Мы считаем эту новость слабо позитивной для компании "РусГидро" в основном потому, что 
сомневаемся в том, что сделка была бы выгодной для компании, и обеспокоены потенциальной 
дополнительной долговой нагрузкой. Согласно условиям сделки в ближайшие трипять лет 
"РусГидро" должна была бы компенсировать Внешэкономбанку потенциальную разницу между 
рыночной ценой акций и ценой исполнения 1,65 руб./ акция +10% годового дохода. В ближайшие 
два года отказ от двух проектов, упомянутых выше, сократит необходимость в инвестициях на 31 
млрд руб. В свою очередь это снизит потребность компании в дополнительном заемном 
капитале, даже учитывая сокращение инвестиционной составляющей с 1 января 2012 года. 
Источник: данные компании 
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 СДЕЛКА ПО ПРИОБРЕТЕНИЮ ВЭБОМ АКЦИЙ КОМПАНИИ "РУСГИДРО" ОТЛОЖЕНА 
[ВЕРСИЯ 1] 
Добавлен комментарий ВЭБа и бэк (после пятого абзаца). 
МОСКВА, 4 апр - РИА Новости. Сделка по приобретению Внешэкономбанком (ВЭБ) 11,02% акций 
компании "РусГидро" отложена, сообщили РИА Новости источники в госкорпорации и в компании. 
Как ранее сообщалось, набсовет ВЭБа 2 апреля должен был рассмотреть эту сделку, в ходе 
которой компания должна была получить 63,1 миллиарда рублей, но этот вопрос так и не 
обсуждался на заседании. 
Источник в "РусГидро" сообщил РИА Новости, что "сделка перенесена, но мы можем еще к ней 
вернуться, хотя не исключаем и другие варианты". 
По словам источника в "РусГидро", из инвестпрограммы компании были исключены два 
дорогостоящих проекта - Ленинградская ГАЭС и Канкунская ГАЭС, что дало возможность "для 
серьезного финансового маневра и оптимизации источников финансирования". 
"Это, в свою очередь, может потребовать другого подхода к сделке с ВЭБом", - сказал он. 
Источник, близкий к ВЭБу и "РусГидро", отметил, что сделка по продаже казначейских акций 
компании, скорее всего, будет осуществлена уже после формирования нового кабинета 
министров. 
Официальный представитель ВЭБа сообщил РИА Новости, что "сделка по приобретению пакета 
"РусГидро" требует более детальной проработки, в настоящее время стороны продолжают 
переговоры". 
ОАО "РусГидро" - крупнейшая генерирующая компания России, объединяющая 68 объектов 
возобновляемой энергетики. Установленная мощность "РусГидро" составляет 26,1 ГВт, включая 
Саяно-Шушенскую ГЭС (6,4 ГВт), на которой в настоящее время ведутся восстановительные 
работы. 
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БЮДЖЕТНОЕ КОЛЕСО 

 
Автор: Мария Цыбульская , Роман Кондратьев 
 
Премьер-министр рассказал о планах поддержки автопрома 
Владимир Путин в Тольяти пообещал пересадить на отечественные машины чиновников, и 
заплатить из бюджета часть ставки по кредитам, которые берут производители автомобилей.  
Запуск новой Lada Largus из исторического события для поклонников отечественного 
производителя превратился в совещание по развитию автопрома России на ближайшие годы. 
Приехавший на запуск конвейера Владимир Путин осмотрел новые цеха, перерезал красную 
ленточку и даже расписался на капоте первой машины. Его автограф не случаен: в 2008 году 
именно Путин той же росписью подписал бюджетное ассигнование терпящему бедствие заводу в 
размере 75 млрд рублей. Всего на автопром в кризисный год было выделено 150 млрд. И если 
бы не та подпись не было бы этого беленького народного универсала за 350 тысяч рублей, 
созданного на платформе партнерского Renault Logan. 
После торжественной части Путин перешел к заявлениям и обещаниям. Согласно стратегии 
развития российского автопрома до 2020 года, 80% всех продаваемых авто должны 
производиться в России. Сейчас этот показатель составляет 64%. 
В Калининграде будет построен новый автомобильный кластер, создание которого будет 
поддерживаться правительством. За создание Калининградского Детройта общей мощностью 
350 тысяч автомобилей в год, возьмутся местный производитель "Автотор холдинг" совместно с 
канадским производителем автокомпанентов Magna. В новый автомобильный кластер будут 
входить заводы уже существующих партнеров "Автотора" - BMW, General Motors, Kia, а также 
планируется построить еще 21 новый завод. Шесть - из них автомобильные предприятия полного 
цикла и 15 заводов по производству автомобильных компонентов.  
Кроме того, помимо промышленных объектов, планируется построить новый город на 50 тысяч 
жителей. Владимир Щербаков - глава "Автотора", которому Путин дал возможность презентовать 
проект, сообщил, что общий объем инвестиций в промышленную часть оценивается в 2,5 млрд 
евро и 500 млн евро - "на гражданскую часть".  
Путин пообещал поддержать производителей из бюджетных средств. Для этого премьер-министр 
предложил до 2020 года возмещать автозаводам из бюджета России часть затрат на уплату 
процентов по кредитам. "Предлагаю за счет средств федерального бюджета возмещать 
автозаводам часть затрат на уплату процентов по кредитам, привлеченным до 2014 года 
включительно. Компенсации по таким кредитам будут предоставляться до 2020 года. Это 
преференция касается только тех, кто будет четко исполнять свои инвестиционные планы", - 
цитирует Путина "Интерфакс". Идею Путина поддержали в Sollers и Ford. "Мы поддерживаем это 
решение, поскольку стоимость производства в России продолжает оставаться очень высокой, 
частичное возмещение затрат, позволит нам скорее запустить наш проект в рамках СП Ford-
Sollers", - заявила "Газете.Ru" директор по связям с общественностью Sollers Зоя Каика. 
Представители Nissan и Volkswagen отказались от комментариев. Телефоны Hyundai-Kia, General 
Motors и Toyota в среду вечером не отвечали. 
В сентябре 2011 года Внешэкономбанк выделил СП Ford-Sollers 36 млрд рублей под ставку 
рефинансирования (сейчас 8,2%) плюс 2% годовых сроком на 10 лет, кроме того, банк заключил 
соглашение с группой "ГАЗ" о кредите в 5,8 млрд рублей на строительство завода дизельных 
двигателей в Ярославле (завершено в конце 2011 года). Представители ВТБ и Сбербанка 
отказались назвать своих заемщиков из числа автокомпаний, сославшись на коммерческую 
тайну. По информации "Газеты.Ru" у ВТБ есть кредитное соглашение с группой "ГАЗ" на 38 млрд 
рублей сроком на 7 лет. Ставка неизвестна, однако эти деньги пошли на рефинансирование 
другого кредита на ту же сумму, взятого ГАЗом у Сбербанка под 16,2% годовых. 
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Следующее заявление премьера коснулось закупок дорогих автомобилей через систему 
госзаказов. В качестве дополнительной стимуляции премьер намерен запретить покупать 
чиновникам за бюджетные деньги машины иностранного производства. Они пересядут на 
отечественные автомобили. "Считаю, что все органы государственной и муниципальной власти 
РФ, заказчики и предприятия, финансируемые из федерального бюджета, должны уже в самое 
ближайшее время покупать только автомобильную технику, производимую на территории РФ и 
единого экономического пространства, то есть в России, Казахстане и Белоруссии", - сказал 
Путин. Впрочем, с учетом масштабов производства в России иномарок в том числе бизнес марок 
и пермиальных - это не снизит качество автомобильной жизни чиновников. 
Представители "Гринпис" попросили Путина подготовить предложения по введению 
утилизационного сбора на машины в России, который должны уплачивать автовладельцы при 
покупке автомобиля. Эта мера давно уже действует в Европе и США. "Не вижу никаких 
препятствий для того, чтобы ввести такой утилизационный сбор в России. Утилизационный сбор 
должен распространяться и на импортную технику, и на российских производителей", - сказал 
Путин. Он попросил Минпромторг, Минэкономразвития и Минфин отработать этот механизм и 
представить предложения до конца месяца - примерно 25 апреля. 
В свою очередь глава Федеральной таможенной службы Андрей Бельянинов предложил 
возложить функцию администрирования утилизационного сбора с импортных автомобилей на 
ФТС. "Мы могли бы администрировать эту функцию", - приводит слова Бельянинова "Интерфакс". 
Стимулировать Путин готов не только производителей, но и покупателей. Пока только 
юридических лиц. 
Так премьер опять заговорил о введении дифференцированных ставок транспортного налога и 
ОСАГО - более низких для новых экологичных машин и повышенных для старых. Но частников 
это пока не коснется. Премьер подумал о пенсионерах и малоимущих. "Нельзя допустить, чтобы 
гражданин, пенсионер, который имеет старенькую машину, начал бы вдруг в одночасье в разы 
платить больше - казна от этого особо ничего не выиграет, а людям нанесем ущерб", - сказал 
Путин. 
Эксплуатацию грузовиков и автобусов с посыла ГИБДД вообще предлагается ограничить 15 
годами. В целях безопасности. Премьер оказался не против и этой инициативы тоже и 
распорядился проработать.  
Рост российского автомобильного рынка в I квартале 2012 года, по предварительным данным, 
составил около 22%. Замглавы Минпромторга Денис Мантуров напомнил, что общий объем 
поддержки российского автопрома из бюджета во время кризиса составил 150 млрд рублей, 
включая 75 млрд рублей для "АвтоВАЗа". В рамках программы утилизации было утилизировано 
600 тыс. автомобилей, из них 40% - модели "АвтоВАЗа". В период действия льготной программы 
кредитования было выдано более 500 тыс. льготных кредитов.Владимир Путин приехал в 
Тольятти на запуск производства новой модели Lada Largus 
 
http://www.gazeta.ru/auto/2012/04/04_a_4123761.shtml

http://www.gazeta.ru/auto/2012/04/04_a_4123761.shtml
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КАРУСЕЛЬ СБЕРБАНКА 

 
Автор: Мария Дранишникова, ВЕДОМОСТИ 
 
Структура госбанка получит 56,28% в "Красной Поляне" 
"Сбербанк капитал" доведет до 56,28% долю в ОАО "Красная Поляна", строящем спортивно 
туристический комплекс "Горная карусель" 
Федеральная антимонопольная служба (ФАС) разрешила "Сбербанк капиталу" приобрести 
31,268% акций ОАО "Красная Поляна" и довести свою долю в компании до 56,28%, сообщила 
служба. ОАО "Красная Поляна" - инвестор спортивно туристического комплекса "Горная 
карусель" (располагается на территории в 863,7 га в Краснодарском крае). В состав комплекса 
входит проект "Горки город", предполагающий строительство около 740 000 кв. м недвижимости, 
в том числе апартаментов, частных домов и гостиниц разных категорий. Во время проведения 
Олимпиады-2014 в "Горки городе" расположатся Олимпийская медиадеревня и вспомогательный 
медиацентр для работы международных журналистов. 
"Сбербанк капиталу" уже принадлежит 25% + 1 акция "Красной Поляны", 11% - у администрации 
Краснодарского края, остальное - у частных акционеров, среди которых брат сенатора Ахмеда 
Билалова Магомед и фонд Invest AD (ОАЭ), говорит представитель "НББдевелопмента" 
(девелопер проекта). "Сбербанк капитал" увеличит долю, выкупив допэмиссию компании на 9 
млрд руб., говорил ранее близкий к "Красной Поляне" источник. 
Деньги нужны компании для завершения строительства олимпийских объектов, сказал 
собеседник "Ведомостей". "Красная Поляна" и ВЭБ финансируют строительство в соотношении 
30 на 70%: компания вложила 4 млрд руб. собственных средств, а ВЭБ открыл кредитную линию 
на 12 млрд руб. Но строительство резко подорожало - "Олимпстрой" в установленные сроки не 
подвел инфраструктуру (прежде всего дорожную) и компании, например, приходилось 
перебрасывать строительные материалы вертолетом, рассказывал ранее "Ведомостям" Ахмед 
Билалов. Смета строительства трамплина из-за смены техзадания увеличилась с 1,7 млрд до 4,1 
млрд руб. В целом проект подорожал на 9 млрд руб., говорил собеседник "Ведомостей". "Красная 
Поляна" планировала покрыть это за счет продажи недвижимости (оценивается примерно в 30 
млрд руб.), но оргкомитет отказывается гарантировать страховку на время использования 
объектов для Олимпиады, а без этого покупатели не хотят приобретать недвижимость.- 
В ПОДГОТОВКЕ СТАТЬИ УЧАСТВОВАЛИ ЕЛЕНА МАЗНЕВА И НАТАЛЬЯ КОСТЕНКО 
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ОЛИМПСТРОЙ ПРОДЛЕВАЕТ КУРОРТНЫЙ СЕЗОН 

 
Автор: Халиль Аминов 
 
Госкомпании предлагают передать управление сочинской ОЭЗ 
За право управлять будущей особой экономической зоной (ОЭЗ) в Сочи развернулась настоящая 
битва. Как стало известно "Ъ", Минрегионразвития предлагает отдать эти полномочия не 
"Курортам Северного Кавказа", а "Олимпстрою". Госкорпорация, курирующая сейчас 
строительство спортивных объектов в Сочи, должна быть ликвидирована после проведения 
Олимпиады-2014. Но выход найден: "Олимпстрой" можно акционировать. 
Два месяца назад власти Краснодарского края заявили о необходимости создания ОЭЗ в 
Красной Поляне (см. "Ъ" от 2 февраля). Действующий президент Дмитрий Медведев поручил 
Белому дому представить конкретный план по этому вопросу до 1 июня. Губернатор края 
Александр Ткачев уже озвучил свой вариант: назначить управляющим будущей зоной ОАО 
"Курорты Северного Кавказа" (КСК; 98% принадлежит правительству РФ, 2% поделены между 
ВЭБом и Сбербанком). КСК, курирующий строительство на Северном Кавказе семи горнолыжных 
курортов стоимостью более $17 млрд, сразу же подхватил эту идею. Но эти планы могут быть 
нарушены. 
Минрегионразвития предлагает совсем другой вариант: объединить в единую ОЭЗ Красную 
Поляну и Имеретинскую долину, а управляющей компанией назначить госкорпорацию 
"Олимпстрой". Это следует из имеющегося в распоряжении "Ъ" письма, направленного на 
прошлой неделе замминистра регионального развития РФ Юрием Рейльяном (курирует в 
ведомстве подготовку Сочи к Олимпиаде) заместителю губернатора края Алексею Агафонову. 
"Красная Поляна и Имеретинка должны развиваться по единой концепции, поэтому логично 
создать одну зону на двух этих территориях под управлением "Олимпстроя", который имеет опыт 
управления как горным, так и прибрежным кластером", - пояснил "Ъ" свою позицию господин 
Рейльян. "ОЭЗ еще не создана, поэтому делить пока нечего", - заявил вице-президент КСК 
Ростислав Мурзагулов. По его словам, идея привлечения единого управляющего зоной 
прорабатывается по поручению вице-премьера Дмитрия Козака (курирует подготовку к 
Олимпиаде 2014 года) для того, чтобы "уйти от таких абсурдных чисто российских изобретений, 
как, например, покупка трех разных ски-пассов на три соседние трассы". Господин Рейльян 
обещает, что к установленному сроку все заинтересованные ведомства выработают 
консолидированную позицию. В пресс-службе "Олимпстроя" назвали эту идею преждевременной. 
В аппарате Дмитрия Козака от комментариев отказались. 
"Олимпстрой" создавался в 2007 году для управления строительством в Сочи олимпийских 
объектов. Как заверяли власти, после проведения Игр эта госкорпорация будет ликвидирована. 
 Но передача "Олимпстрою" функций управляющего зоной не противоречит тому, что ранее 
заявлялось, считает господин Рейльян. "Госкорпорация может быть акционирована", - пояснил 
он. 
Появление "Олимпстроя" в виде альтернативы КСК имеет ту причину, что КСК готов взять в 
управление только объекты в Красной Поляне, что неприемлемо для государства, говорит один 
из федеральных чиновников. 
 Господин Мурзагулов утверждает, что госкомпания готова заняться объектами в Имеретинке, 
если будет поручение властей. "Этот спор может прекратиться, если власти назначать 
управляющим будущей зоной частную компанию, чья выручка напрямую зависела бы от доходов 
объектов, которые останутся в Сочи после Игр", - считает руководитель исследовательского 
центра РАМКОМ Денис Соколов. 
О создании в Сочи ОЭЗ чиновники заговорили неслучайно. Прошлой осенью олимпийские 
инвесторы публично заявили, что их первоначальные расходы на стройку значительно 
увеличились и без дотаций со стороны бюджета не обойтись. Так, инвестиции "Интерроса" 
Владимира Потанина, строящего в Красной Поляне курорт "Роза Хутор", выросли с $1,5 млрд до 



БИЗНЕС 
$2,3 млрд (см. "Ъ" от 24 ноября). Создание ОЭЗ позволяет олимпийским инвесторам стать 
резидентами зоны и получить, например, такие льготы, как освобождение от уплаты налога на 
имущество, ставка которого ежегодно достигает 2,2% от стоимости объекта, и арендных 
платежей за землю. Создание ОЭЗ не панацея, говорит Юрий Рейльян. По его словам, среди 
других обсуждаемых вариантов - субсидирование для инвесторов ставок по кредитам, 
полученным на олимпийские объекты. Правда, если эта идея будет одобрена, претендентам на 
субсидии придется доказать убыточность своего проекта. 
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ОБЕЩАННОГО ТРИ ГОДА ЖДУТ 

 
Автор: СЕРГЕЙ ИСПОЛАТОВ 
 
КОМПАНИИ 
Запуск Богучанской ГЭС переносится третий раз 
"РусГидро" вынуждена вновь отложить запуск крупнейшей строящейся в России гидростанции - 
Богучанской ГЭС. Причина - неготовность разрешительной документации, которую должны 
представить власти Красноярского края. Ранее энергокомпания рассчитывала запустить в этом 
году шесть из девяти гидроагрегатов, что увеличило бы мощность энергосистемы Сибири на 2 
ГВт. С большой долей вероятности "РусГидро" удастся запустить в конце 2012 года лишь три 
гидроагрегата (1 ГВт), но если в ближайшие дни региональные чиновники не согласуют 
документы, пуск станции придется переносить на 2013 год. 
Запуск Богучанской ГЭС (БоГЭС, Красноярский край) будет перенесен третий раз, рассказали 
РБК daily два источника, в том числе в правительстве. При благоприятном развитии первые 
гидроагрегаты заработают в конце 2012 года - ранее пусковой комплекс (три гидроагрегата по 
333 МВт) планировалось запустить в июне. Впрочем, существуют небольшие шансы, что ввод 
станции будет отложен до 2013 года. Причины переноса носят бюрократический характер, 
пояснил один из собеседников. Очередной перенос пуска БоГЭС подтверждают в "РусГидро" - 
компания строит станцию совместно с ОК "Русал" в рамках Богучанского 
энергометаллургического объединения (БЭМО, включает также Богучанский алюминиевый завод, 
БоАЗ). Перед запуском станции необходимо начать наполнение водохранилища, однако 
необходимая разрешительная документация пока не получена, поясняют в пресс-службе 
энергокомпании. 
Акт готовности ложа, как и сама его подготовка, находится в компетенции правительства 
Красноярского края, временные правила использования водохранилища на промежуточной 
отметке (185 м) утверждает Федеральное агентство водных ресурсов по согласованию с другими 
ведомствами и региональными властями. Но разрешительные бумаги пока не подписаны, хотя 
набор воды должен был начаться еще в первом квартале. В "РусГидро" надеются, что в самое 
ближайшее время все документы будут согласованы и подписаны, это позволит перекрыть три 
оставшихся временных донных отверстия в плотине ГЭС и начать набор воды. "Начало процесса 
в ближайшие две недели позволит "захватить" весеннее половодье на Ангаре. Это значительно 
увеличит шансы для достижения отметки 185 м, необходимой для пуска гидроагрегатов первой 
очереди до конца 2012 года", - пояснили в пресс-службе "РусГидро". Велика вероятность, что 
документы будут подписаны в ближайшие дни, говорит один из собеседников. В правительстве 
Красноярского края на запрос РБК daily о причинах задержки отвечать не стали. 
Это уже третий перенос сроков ввода БоГЭС. Первоначально крупнейшую строящуюся в России 
гидростанцию мощностью 3 ГВт планировалось ввести в эксплуатацию в 2010 году. Но из-за 
конфликта соинвесторов БЭМО, вылившегося в недофинансирование проекта, срок был сдвинут 
на конец 2011 года, а затем по техническим причинам - на июнь 2012 года. Последний график 
предусматривал ввод еще по одному гидроагрегату в августе, октябре и декабре, что позволило 
бы довести мощность станции к концу года до 2 ГВт. Тогда эксперты отмечали, что 
существенного финансового прироста для "РусГидро" ожидать не стоит - выработка на шести 
гидроагрегатах в 2012 году была бы ограничена водностью и продолжением процесса 
наполнения ложа. Теперь этот процесс может затянуться и повлиять на финансовые показатели 
"РусГидро" уже в 2013 году, говорит аналитик "ВТБ Капитала" Михаил Расстригин. 
Впрочем, отсрочка ввода ГЭС может не повлиять на проект БЭМО. В настоящий момент БоАЗ 
активно строится, ввод первой очереди намечен на 2013 год, сообщили в "Русале". А вот 
экономика проекта в целом вызывает вопросы, отмечает аналитик "ТКБ БНП Париба Инвестмент 
Партнерс" Руслан Мучипов. Избыток мощности в энергосистеме Сибири к 2015 году с учетом 
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строительства новых энергоблоков на ТЭЦ может составить 3 - 6 ГВт. Обновление теплостанций 
повысит их КПД с 32 до 36%, топливные затраты сократятся на 11%, предполагает эксперт. По 
действующей методике рынка (цена определяется тепловой генерацией, ГЭС подают лишь 
ценопринимающие заявки) темп роста среднегодовой цены в 2012 - 2015 годах может составить 
до 2%, в то время как цены на уголь и мазут могут увеличиваться на уровне инфляции (прогноз 
Минэкономразвития). "РусГидро" собственным расширением сократит рентабельность всех 
участников рынка, включая себя, резюмирует аналитик. Для получения нормальной доходности 
на инвестиции (10%) необходимо продавать энергию и мощность в разы дороже рынка, вряд ли 
на это пойдет основной потребитель - БоАЗ. В итоге БЭМО может работать только на возврат 
кредитов ВЭБу, без каких-либо выгод для собственных акционеров. 
Из-за нерасторопности властей Красноярского края "РусГидро" будет вынуждена перенести срок 
ввода Богучанской ГЭС. ФОТО ИТАР-ТАСС 
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ФОНД РАЗВИТИЯ ДФО ДАЛ ВЫСОКУЮ ОЦЕНКУ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПРОЕКТАМ 
ПРИАНГАРЬЯ 
Автор: ИА "ФедералПресс - Восточная Сибирь" 
Генеральный директор ОАО "Фонд развития Дальнего Востока и Байкальского региона" Геннадий 
Алексеев дал высокую оценку инвестиционным проектам, представленным Иркутской областью 
для реализации при участии государственной корпорации "Банк развития и 
внешнеэкономической деятельности" (Внешэкономбанк).  
 Как сообщил Геннадий Алексеев сегодня, 4 апреля, на пресс-конференции, где присутствовал 
корреспондент "ФедералПресс", все семь предложенных проектов пройдут экспертную оценку в 
НИУ "Высшая школа экономики", после чего для приоритетных из них будет подготовлено 
дополнительное обоснование необходимости привлечения государственных инвестиций.  
"Сегодня мы увидели широкую линейку инвестиционных инициатив, представляющих срез 
экономики региона, начиная от использования сырьевого потенциала, заканчивая 
высокотехнологичными производствами, логистическими центрами, энергетикой, газохимией, - 
подчеркнул Геннадий Алексеев. - Объективно среди 12 субъектов РФ, входящих в сферу 
деятельности фонда, Иркутская область стоит особняком, поскольку столь высокого уровня 
социально-экономического развития нет ни у одного из регионов. Используя все доступные 
фонду инструменты и механизмы, мы приложим усилия для содействия в их реализации".  
По словам гендиректора Фонда развития ДФО и Байкальского региона, в июне текущего года 
планируется завершить отбор проектов и их оценку, а в июле представить регионам итоги этой 
работы. По предварительным расчетам для реализации инвестпроектов, представленных 
бизнес-сообществом Приангарья, необходимо 2,5-5 млрд рублей. 
http://sibinform.com/index.php?option=com_content&task=view&id=19257&Itemid=2
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ВОПРОС С ФИНАНСИРОВАНИЕМ ПРОЕКТА КАРБОНИКА ОСТАЕТСЯ НЕРЕШЕННЫМ 
Автор: Михаил Палочкин 
Вопрос о финансировании Внешэкономбанком проекта алтайской компании ООО НПК "Карбоник" 
по глубокой переработке пшеницы пока остается нерешенным.  
Напомним, что "КС" писал по подготовке проекта ksonline.ru/news/-/id/10248/ в начале марта. Но 
пока продвижения в плане привлечения инвестиций нет.  
 "Во Внешэкономбанк обращалось ООО "НПК "Карбоник" с предложением об участии банка в 
финансировании проекта строительства в Алтайском крае комплекса по глубокой переработке 
пшеницы. Были проведены переговоры, но до настоящего времени в Банк полного комплекта 
документов, необходимого для проведения комплексной экспертизы проекта, от компании не 
поступало", - сообщили "КС" в пресс-службе банка.  
Напомним, что полное название проекта - "Комплекс глубокой переработки зерна пшеницы до 
аскорбиновой кислоты, субстанции глюкозы, сорбита, крахмала, клейковины и кормового 
дрожжевого белка".  
Общая стоимость проекта оценивается в 6,5 млрд. рублей, предполагаемый срок окупаемости - 
три года. По предварительной информации, предположительными инвесторами проекта 
выступят Внешэкономбанк (согласно достигнутым договоренностям, он может вложить около 5 
млрд. рублей) и группа компаний "Альянс". Также в реализации проекта будет принимать участие 
крупный российский фармдистрибьютер "Протек". Предполагается, что строительство будет 
завершено в 2013 году.  
В конце февраля состоялась встреча руководства региона с инициаторами проекта. На ней 
губернатор края Александр Карлин призвал предпринимателей ускорить работу по его 
реализации. Директор по инновациям и соучредитель "Карбоника" Николай Якушев сообщил, что 
реализация проекта начнется уже в текущем году. По его словам, в течение 2012 года , как 
минимум, будет инвестировано 100 млн. рублей на геологические изыскательные работы, 
разработку проектно-сметной документации.  
Отметим, что ранее аналитик ИК "Финам" Анна Мишутина обращала внимание на проблемы с 
финансированием такого рода проектов. "С учетом высокой волатильности агросектора, 
длительных сроков окупаемости, и других факторов, кредитные организации, как правило, не 
открывают больших лимитов на профильные компании, а условия привлечения средств остаются 
некомфортными, в том числе, в виду высоких ставок, - отмечала Анна Мишутина. - "Длинные" 
деньги под подобные проекты в основном готовы предоставлять преимущественно 
квазигосударственные банки".  
 
http://ksonline.ru/news/-/id/10471/
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ПЕНСИЯ КАК ФИНАНСОВЫЙ ИНСТРУМЕНТ 

 
Автор: Юлия Рузманова, Павел Чувиляев 
 
Новые права негосударственных пенсионных фондов 
Минфин разрабатывает законопроект, в котором предполагается отойти от практики 
инвестирования пенсионных денег через управляющие компании (УК) и разрешить 
негосударственным пенсионным фондам (НПФ) делать это самостоятельно. 
Помимо этого авторы законопроекта предлагают дать гражданам право самим выбирать 
стратегию инвестирования их пенсионных денег. Если проект будет утвержден, то УК, возможно, 
лишатся большей части своих доходов. 
Однако самих участников рынка новые проекты почему-то не пугают. 
УК им больше не указ Не успела пенсионная система адаптироваться к изменениям, принятым в 
системе пенсионного страхования, Минфин стал готовить очередные изменения. Теперь он 
порадовал участников рынка новым проектом, согласно которому НПФ получат право 
инвестировать пенсионные деньги самостоятельно. Если проект будет принят, то управляющие 
компании, могут лишиться огромного куска пирога, который им стабильно обеспечивали 
негосударственные пенсионные фонды. 
За прошлый год рост активов, которые находились в распоряжении УК, составил 20%, ? до 2,6 
трлн руб. И именно пенсионные средства являлись одним из основных факторов, 
способствовавших притоку денег на рынок коллективных инвестиций. 
К концу 2011 года доля резервов и накоплений НПФ, которые контролируют частные 
управляющие, достигла 40% от всего совокупного объема активов отрасли. Сегодня прогнозы 
экспертов сходятся на том, что доля пенсионных денег в активах, находящихся под управлением 
УК, в этом году может достигнуть половины. 
В это же время переход граждан из ПФР в частные УК и НПФ продолжал увеличиваться. Не 
последнюю роль здесь сыграли изменения в страховом законодательстве. 
НПФ - единственные, кто выигрывает от этих нововведений. Они получили устойчивый приток 
клиентов, наконец понявших, что от государственного ПФР доходности не будет. По 
приблизительным расчетам, объем рынка негосударственного пенсионного обеспечения 
(включая резервы и накопления) 
может достигнуть 1,3 - 1,5 трлн руб. Для сравнения: совокупные активы всех российских 
розничных ПИФов сейчас составляют порядка 107 млрд руб. 
В законопроекте, который готовит Минфин, расширяется список инструментов, доступных для 
НПФ. Предлагается включить в их список золото, серебро, платину и палладий. Таким образом, 
предполагается защитить пенсионные накопления от инфляции. 
Как заставить пенсии зарабатывать Нововведений у НПФ с начала года случилось много. 
Правда, большая часть находится на стадии разработки или обсуждения. Стоит напомнить, что 
16 февраля Национальная ассоциация пенсионных фондов (НАПФ) направила в правительство 
предложение запретить переходы пенсионеров из фонда в фонд чаще раза в год. Днем позже, 17 
февраля, НАУФОР (Национальная ассоциация участников фондового рынка) направила первому 
заместителю преседателя Государственной Думы Александру Жукову предложение о том, что 
государство должно дать НПФ и их клиентам налоговые преференции. 
Национальная ассоциация негосударственных пенсионных фондов эту идею поддержала, 
пояснив это тем, что подобные налоговые вычеты для граждан, вступающих в программы 
добровольного пенсионного страхования, необходимы для стимулирования развития рынка. 
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На софинансирование добровольных пенсионных накоплений застрахованных лиц за счет 
средств Фонда национального благосостояния предусмотрены средства федерального бюджета 
в 2012 году в сумме 7,5 млрд рублей, а потом два года подряд, в 2013 и 2014 гг. - 10,0 млрд 
рублей ежегодно (в 2011 году на эти цели направлено 5,0 млрд рублей). Таким образом, 
имеющийся потенциал для инвестиций в негосударственные пенсионные фонды используется 
недостаточно: сосредоточенные в фондах долгосрочные инвестиционные ресурсы направляются 
в первую очередь на приобретение краткосрочных финансовых инструментов. Недостаточно 
развиты механизмы, стимулирующие граждан к активному участию в формировании собственных 
пенсионных накоплений. 
Также НАПФ выступает за расширение инструментов инвестирования пенсионных накоплений, 
предлагая направлять их в российскую экономику. "Длинные" деньги НПФ могут сильно помочь 
экономике страны, как это происходит во всем мире. В НАПФ отмечают, что нужна большая 
прозрачность вложений в инфраструктурные проекты, прежде всего создание таких проектов и 
эмитентов, удовлетворяющих понятию "государственные инфраструктурные проекты", для чего в 
первую очередь надо четко определить их критерии: гарантии возвратности и доходности, виды 
активов. 
Все накопившиеся идеи сторон и их претензии друг к другу было решено обсудить. 
В конце февраля состоялся круглый стол на тему "Пенсионная реформа и регулирование 
деятельности негосударственных пенсионных фондов". 11 марта стало известно о новом 
решении поделить негосударственные фонды по размеру. Для НПФ предложено ввести лицензии 
двух уровней. 
Разграничение будет производиться в зависимости от участия НПФ в обязательном пенсионном 
страховании. 
Фонды, участвующие в обязательном пенсионном страховании, имеют большее количество 
клиентов, значительно больший размер привлеченных денежных средств, соответственно на них 
ляжет большая ответственность. "Средства по обязательному пенсионному страхованию имеют 
статус бюджетных средств, не зря такие фонды контролируются в том числе и Счетной палатой 
России", - отметил Президент НАПФ Константин Угрюмов. 
К фондам, которые участвуют в обязательном пенсионном страховании, требования будут выше, 
чем к мелким участникам рынка, предлагающим добровольные программы. 
Конфликт доверителей У НПФ и УК не раз возникали претензии друг к другу. Вспоминаются 
многочисленные суды, которые происходили между УК и НПФ три года назад. Поводом для исков 
послужило положение законодательства об НПФ о том, что НПФ должны доверять УК 
пенсионные накопления на условиях возвратности и доходности. Закон не оговаривал, каким 
образом может быть реализован принцип возвратности (когда на каждый доверенный рубль 
должен быть возвращен минимум рубль). 
Если принцип возвратности должен был соблюдаться каждый год, а такая трактовка допускалась, 
некоторые НПФ получали право требовать от управляющих компаний возврата сумм в полном 
объеме. 
В конце декабря 2008 года случился первый прецедент. Негосударственный пенсионный фонд 
"ТНК-Владимир", обратился с иском к управляющей компании "Пиоглобал эссет менеджмент" в 
Московский арбитражный суд. Сумма иска составляла 294,5 млн рублей, а суть претензии 
заключалась в неисполнении обязательств по договору доверительного управления, 
заключенному между НПФ и УК. 
В свою очередь генеральный директор 
"Пиоглобал эссет менеджмент" Сергей Суров тогда сказал, что разногласия сводятся к способу 
возврата активов или условиям пролонгации договора. "Они хотят получить долг деньгами, а мы 
предлагаем вернуть бумагами или оставить у нас в управление далее. Также мы готовы 
реализовать активы и вернуть деньги, но та цена, по которой можно продать активы сейчас, их не 
устраивает", - заявил Сергей Суров. 
В 2009 году суды часть исков (в том числе вышеупомянутый) удовлетворили, часть - нет: УК 
смогли доказать, что виноваты не они, а кризис. В 2011 году нестабильная ситуация на фондовом 
рынке опять усложнила отношения УК и НПФ. Но если в 2008 году УК судились с НПФ, поскольку 
те не смогли сохранить средства, то по итогам кризиса УК научились работать более активно, и 
эти убытки были не их виной. Поэтому судиться было бесполезно, оставалось ждать 
восстановления рынка. 
Участники рынка о новом проекте предпочитают не думать, полагая, что его принятие еще 
вилами на воде писано. Московский фондовый центр и Министерство экономического развития 
больше озабочены другими инициативами команды Александра Волошина - созданием фонда 
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страхования пенсионных накоплений под управлением АСВ. На днях Ростислав Кокорев, 
заместитель директора департамента корпоративного управления МЭР, дал комментарий 
поэтому поводу: "У нас есть вопросы к системе страхования, в частности, надо ли страховать 
риски, связанные с недобросовестными действиями руководства УК или НПФ". По его словам, в 
Минэкономики считают, что возможно использовать механизм регресса: 
в частности, если будущий пенсионер потерял часть денег по вине менеджмента фонда 
(или УК), то АСВ должно компенсировать ему недостающую сумму, а потом "обратить взыскание 
на фонд или УК". 
Участники рынка смотрят на перспективы независимости НПФ от УК довольно спокойно. По 
мнению некоторых экспертов, получив право инвестировать самостоятельно, НПФ вряд ли 
выведут деньги из УК. Все-таки в УК работают профессионалы. Кроме того, большинство НПФ 
уже давно пользуются услугами дружественных УК. Более того, содержать собственное 
инвестиционное подразделение для НПФ может оказаться менее выгодно, чем использование 
услуг УК. 
Пока пакет предложений МФЦ находится в рассмотрении, и ему предстоит множество поправок, 
внесенных участниками рынка. 
По словам заместителя директора департамента финансовой политики Минфина Андрея 
Воронцова: "Каких-либо законодательных предложений от Минфина стоит ждать не ранее 
апреля-мая". А вступления в силу соответственно не ранее 2013 года. 
Тем не менее документ обещает быть весьма радикальным, реально меняющим расклад на 
рынке. 
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Автор: Татьяна Ивлиева 
О том, какие вопросы будут вынесены на обсуждение в ходе 23-го съезда Ассоциации российских 
банков, шла речь на пресс-конференции, прошедшей в офисе АРБ 3-го апреля. 
Тема очередного, двадцать третьего съезда Ассоциации российских банков (АРБ) звучит как 
"Повышение роли банков в обеспечении экономического роста России". Вниманию 
присутствующих был представлен подготовленный к съезду доклад Ассоциации российских 
банков, где обозначены ключевые вопросы, касающиеся макроэкономической ситуации, 
финансово-кредитных механизмов развития экономики. Планируется, что в работе съезда 
примут участие многие ключевые фигуры российского банковского рынка. Также ожидается 
выступление председателя совета Федерации и министра финансов, руководителей ряда 
ведомств, например, ФСФР, АИЖК и АРИЖК и Агентства по страхованию вкладов (АСВ). 
Как отметил во вступительном слове президент АРБ Гарегин Тосунян, банковское сообщество 
давно уже работает в режиме диалога с регулятором и законодательными органами, что 
позволяет им успешно вырабатывать совместные решения. 
Председатель правления МСП Банка Сергей Крюков рассказал о роли своей кредитной 
организации в поддержке малого и среднего бизнеса в рамках сотрудничества с АРБ. Малый 
бизнес, особенно инновационный, является основой экономики, подчеркнул спикер. Важно 
научить региональные банки работать с малыми и средними предпринимателями, что до сих 
делалось недостаточно активно: банковский сектор должен быть готовым к реализации таких 
задач. 
Заместитель председателя правления Альфа-Банка Владимир Сенин удовлетворен работой АРБ 
и считает ее отличной площадкой для диалога с регулятором. Основные направления по 
консолидации усилий банковского сообщества, по его мнению, следующие: защита заемщиков, 
на которую в прошлом году были направлены усилия регуляторных органов, и закон о 
национальной платежной системе (НПС). 
Далее на конференции в режиме "вопрос-ответ" обсудили множество тем, касающихся 
реформирования современной банковской системы, узловых моментов и назревших проблем. 
Наиболее важными из них были следующие: страхование вкладов, рефинансирование, в том 
числе со стороны государства фондированием за счет других источников рынка, закон о 
финансовом омбудсмене, поддержка малого и среднего бизнеса. 
Один из заданных вопросов касался введения долгосрочных депозитов и увеличения суммы 
страхового возмещения при открытии долгосрочных безотзывных вкладов. Президент АРБ 
подчеркнул, что размер страхового возмещения - не главное. Проблема в отсутствии 
фондирования, нехватке внешних источников, социальных, пенсионных фондов. "У нас нет 
реального долгосрочного депозита, в отличие от большинства стран" По его словам, самый 
длинный срок размещения депозитов на сегодняшнем банковском рынке - 3 (!) года. Гарегин 
Тосунян посетовал, что вопрос этот назрел давно, все понимают необходимость его решения - 
Минфин, законодатели, но все же чего-то не хватает для принятия окончательного решения. 
Может быть, политической воли? С ним согласен Владимир Сенин, полагающий, что это решение 
скорее, политическое. 
Председатель правления Алтайэнергобанка Сергей Востриков считает, что закон "О страховании 
вкладов" - очень действенный, и увеличение суммы страхового возмещения по вкладам до 1 млн. 
рублей было бы только на пользу и способствовало бы подъему пассивной базы всей банковской 
системы России. 
Свою лепту в обсуждение внес и Сергей Крюков: по его мнению, нужно стимулировать банки 
кредитовать. Но как, если нет долгосрочных ресурсов? Так что длительные депозиты могли бы 
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стать хорошим источником подъема экономики. "Население само будет кредитовать экономику 
такими долгосрочными ресурсами", - уверен он. А решается все внесением таких, казалось бы, 
незначительных изменений в законодательство. 
В ходе обсуждения прозвучало предложение страховать вклады юридических лиц. Журналистов 
заинтересовало, поддерживает ли Ассоциация российских банков это предложение, и готовы ли 
сами банки к введению отчислений для страхования вкладов юридических лиц? Гарегин Тосунян 
ответил, что такое решение Ассоциацией еще не принималось, но, будучи экспертами, многие 
банкиры высказываются в пользу введения такой нормы, хотя это станет для банков 
дополнительной нагрузкой. 
На пресс-конференции был затронут также вопрос о перспективах принятия Закона о 
финансовом омбудсмене. В 2010-2011 году эти функции исполнял Павел Медведев , ныне 
оставивший пост. Пока что место общественного примирителя на финансовом рынке вакантно, 
его обязанности вынужденно взял на себя председатель АРБ. Он отметил титаническую работу, 
проделанную финомбудсменом ( так, за год Медведев рассмотрел почти 4 тыс. обращений - 
почти столько же, как весь Роспотребнадзор ). Растет популярность института финансового 
омбудсмена в обществе. В настоящее время уже 9 банков и 10 финансовых организаций решили 
присоединиться к этой системе, причем все по собственной инициативе. Один российский банк 
даже решил ввести у себя должность внутреннего финансового омбудсмена. 
"Нам существенно помог бы закон, если бы он был принят", - уверен Гарегин Тосунян.- "Мы 
приветствуем принятие закона. Но мы не будем сидеть и ждать сложа руки, пока будет принят 
закон, мы будем работать, накапливать опыт". По его словам, институт финансового омбудсмена 
в России продолжает развиваться. 
Журналистов, конечно, интересовала кандидатура на эту должность, но президент АРБ 
уклонился от ответа, сказав, что уже ведутся переговоры с пятью достойными кандидатами, но 
найти фигуру, равнозначную по масштабу и авторитету Павлу Медведеву, сложно. 
На вопрос об основных тенденциях текущего года и прогнозах для банковской системы России и 
экономики в целом, банкиры отвечали в целом оптимистично. Гарегин Тосунян был краток: "Я 
оптимист по природе и верю в позитивные прогнозы". 
Представитель ВЭБ в лице председателя правления МСП Банка Сергей Крюков уверен в 
будущем: "У нас развитие всегда идет с опережением среднерыночных показателей по прошлому 
году - рынок кредитования вырос на 124% , в этом году тоже опережение будет, но возможно не 
столь серьезное". Крюков также прогнозирует рост кредитования в системе малого и среднего 
бизнеса, а также рост по абсолютным показателям работы банка. 
Владимир Сенин рассказал, что в планах Альфа-Банка наращивание филиальной сети, хотя, 
замечает он, со Сбербанком в этом плане тягаться сложно. Альфа-Банк нацелен на развитие 
новых продуктов, на развитие ДБО, чтобы в идеале клиент приходил в банк только один раз, для 
подписания договора, а потом все услуги и продукты он мог бы получать через удаленный 
доступ. 
Сергей Востриков отметил: "В стратегии развития Алтайэнергобанка заложен рост в 2012 году до 
70%. В предыдущие три года нам удавалось расти больше чем на 100%. Действительно, рынок 
недокредитован. Потенциал роста большой. И самое главное, рост потребительского 
кредитования влияет на потребление и на рост ВВП страны в целом. Это замечательно, что 
такая тенденция наблюдается у всех банков. Значит, экономика в целом будет расти". 
http://bankir.ru/publikacii/s/navstrechu-sezdu-10001485/
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ЗОЛОТОЙ ФОНД АНДРЕЯ ВАВИЛОВА 
Автор: АНТОН ВЕРЖБИЦКИЙ 
Бывший чиновник Минфина вложит миллионы долларов в первый ETF-фонд 
Один из самых одиозных российских политиков, бывший первый замминистра финансов и экс-
сенатор Андрей Вавилов планирует создание в России первого торгуемого золотого ETF. 
Пятнадцать лет назад его машину взорвали у здания Минфина, а теперь он помогает экс-главе 
администрации президента Александру Волошину строить Международный финансовый центр 
(МФЦ). 
Андрей Вавилов может предложить российским инвесторам новый инструмент - торгуемый фонд 
ETF на золото, которое будет размещено в одном из банков Цюриха или Лондона. По словам 
источника РБК daily в группе по МФЦ, само золото для фонда будет предоставлено г-ном 
Вавиловым, который и станет инвестором фонда. ETF первоначально будет торговаться на 
Ирландской фондовой бирже, а потом планируется провести его кросс-листинг на ММВБ-РТС. По 
сведениям РБК daily, управляющие деньгами г-на Вавилова из компании "Финэкс Плюс" уже 
обращались в Минфин, ФСФР и к президенту ММВБ-РТС Рубену Аганбегяну по вопросам 
организации ETF на золото. 
В ФСФР пояснили, что вопрос допуска таких фондов на российский рынок неоднократно 
поднимался, в том числе и на рабочих группах МФЦ, проект же приказа о допуске на российские 
биржи иностранных ETF вчера был размещен на сайте службы. Источник в ФСФР подтвердил, 
что к ним поступали обращения от "Финэкс Плюс" по поводу золотого ETF. На ММВБ-РТС не 
смогли подтвердить информацию о том, что вели переговоры с "Финэкс Плюс". Получить 
комментарий в Минфине не удалось. 
"Финэкс Плюс" возглавляют Евгений Ковалишин и Олег Янкелев, которые деньгами Андрея 
Вавилова управляют более десяти лет. Кстати, г-да Ковалишин и Янкелев трудились с ним еще в 
Институте финансовых исследований (ИФИ), из которого, как говорится на сайте компании 
"Финэкс Плюс", она и появилась в 2007 году. Гендиректор "Финэкс Плюс" Евгений Ковалишин 
пояснил РБК daily, что активы г-на Вавилова инвестированы в диверсифицированный портфель, 
а УК "Финэкс Плюс" действительно развивает проект ETF. В то же время в "Финэкс Плюс" не 
смогли ни подтвердить, ни опровергнуть информацию о том, что торгуемый фонд будет 
создаваться на средства Андрея Вавилова в одном из швейцарских банков. 
Глава Национальной лиги управляющих Дмитрий Александров говорит, что начинать создавать 
фонд ETF на золото надо с объема хотя бы в 70 млн долл. При этом г-н Александров отмечает, 
что создать такой фонд внутри России пока мешают законодательные ограничения. Стоит 
отметить, что в 2004 году Андрей Вавилов открыл собственный хедж-фонд IFS Hedge Fund на 
Багамах и вложил в него свои 200 млн долл. Нельзя исключать того, что это была часть средств, 
появившаяся у него после продажи холдингу "Роснефть" за 600 млн долл. компании "Северная 
нефть", долю в которой Андрей Вавилов приобрел за 1 млн долл. после ухода из Минфина. 
Работая там с октября 1992-го по март 1997 года, г-н Вавилов оказывал содействие в получении 
бюджетных средств ряду банков, в том числе Национальному резервному банку Александра 
Лебедева, куда по его указанию было перечислено более 600 млн долл., и банку Олега Бойко 
"Национальный кредит" (ликвидирован в 2001 году), куда были переданы сотни миллионов 
долларов из средств правительства, в частности от поставок газа в Турцию. В те времена, в 
феврале 1997 года, произошло и покушение на Андрея Вавилова: прямо у здания Минфина на 
Ильинке радиоуправляемым устройством была взорвана его машина Saab-9000. Позже г-н 
Вавилов стал сенатором от Пензенской области (с 2002 по 2010 год), а теперь в ранге научного 
руководителя ИФИ помогает экс-главе администрации президента Александру Волошину строить 
Международный финансовый центр. 
"Появление ETF в России позволит начать развитие Международного финансового центра в 
опережающем формате", - говорит Евгений Ковалишин. По его словам, иностранные инвесторы 
получат возможность вкладываться непосредственно в локальные российские ценные бумаги 
через ETF - понятный им инструмент, защищенный английским правом. Г-н Ковалишин отмечает, 
что Андрей Вавилов как член рабочей подгруппы по МФЦ активно участвует в обсуждении идеи 
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появления ETF в России с представителями ММВБРТС, ФСФР и Минфина. Стоит отметить, что 
Андрей Вавилов имеет богатый опыт. В период его работы в Минфине в 90-е он был одним из 
архитекторов специфичных для сегодняшнего дня бюджетных операций, в частности курировал 
выпуски облигаций внутреннего валютного займа ("вэбовки"), выпуски первых российских 
еврооблигаций, курировал вопрос размещения бюджетных средств на депозитах ОНЭКСИМ-
банка и банка "Менатеп" накануне залоговых аукционов. 
Глава Национальной резервной корпорации Александр Лебедев сказал, что о новом проекте 
Андрея Вавилова он не слышал, но отметил, что "человек он безусловно компетентный и в 
бизнесе добившийся результатов". 
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