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ПРОЕКТЫ РАЗВИТИЯ ОТ 16 ИЮНЯ 2012 ГОДА 
 
В России более 300 моногородов. В них при правительственной поддержке только в прошлом 
году создали 60 тысяч рабочих мест. Деньги выделяются и из бюджета, но активно 
задействованы и ресурсы Внешэкономбанка.  
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ТЕЛЕКАНАЛ "РОССИЯ 24", ПРОЕКТЫ РАЗВИТИЯ, 16.06.2012, 10:20 
 

Ведущая Мария Бондарева 
ВЕДУЩИЙ: Сегодня обратимся к проблеме, о которой много говорили в годы кризиса. Речь 

пойдет о российских моногородах. В 2008-ом, когда градообразующие предприятия испытывали 
серьезные проблемы, поддержка таких населенных пунктов была одним из приоритетов 
правительства. Сейчас о моногородах говорят мало, но это совершенно не означает, что 
проблема решена. Моногородов в стране более трехсот. В них при правительственной 
поддержке только в прошлом году создали шестьдесят тысяч рабочих мест. Но, тем не менее, в 
некоторых моногородах число жителей продолжает сокращаться, соответственно ухудшаются и 
экономические показатели территорий. Наш корреспондент изучил проблему и узнал, что 
планирует предпринять Министерство регионального развития для ее решения. 

КОРР.: Более трехсот российских моногородов обеспечивают четверть прироста ВВП, в них 
живет примерно двадцать пять процентов городского населения страны. Спад производства в 
любом таком городе больно бьет по экономике региона и страны в целом. Идею снизить 
зависимость целого города от одного предприятия власти начали реализовывать в кризис - 
заработала госпрограмма по поддержке моногородов. Регионы получили государственные деньги 
на то, чтобы создать бизнесу приемлемые условия для работы. 

Юрий ОСИНЦЕВ, заместитель министра регионального развития РФ: У нас, к сожалению, 
сегодня на примере практически большинства городов, можно сказать, недоразвитая инженерная 
инфраструктура. Я не говорю об автомобильных дорогах, которые, как правило, уже все 
наговорили, что очень плохие, и не ремонтированы с советского времени, да. Я говорю об 
инженерной инфраструктуре. И в первую очередь это водоподготовка, водоотведение. Поэтому 
без мер государственной поддержки эти вещи они долго окупаемые. 

КОРР.: Одним из подходов к решению проблем моногородов стало появление кластеров. Это 
когда на территории одного района строится индустриальный парк, в который могут прийти 
резиденты из разных областей промышленности. Получается, что жители города или соседних 
населенных пунктов будут иметь возможность выбирать где, кем и за какие деньги им работать. 

Рустам МИННИХАНОВ, президент Республики Татарстан: Мы подготовили комплексную 
программу кластерного развития Камского региона, куда, кстати, входят все наши вот эти 
моногорода основные. И она как бы предполагает развитие не только, значит, снижение рисков, 
это будет точка роста. 

КОРР.: У Минрегионразвития есть идея идти и по принципу отраслевой направленности того 
или иного региона. К примеру, в Нижегородской области развивать авто- и 
деревообрабатывающую промышленность, а в Кемеровской - угольную отрасль. Но 
бесконтрольно выделять средства было, конечно, нельзя. Поэтому всем регионам, желающим 
принять участие в программе помощи моногородам пришлось проработать комплексные 
инвестиционные планы. 

Рустам МИННИХАНОВ: Все эти реформы, реализация этих (нрзб), она требует определенных 
и финансовых вложений. Чисто регион, только финансовые ресурсы предпринимателей 
недостаточны. Она, во-первых, провоцирует, чтобы вот на этих территориях появлялись новые 
направления бизнеса, которые как бы перетягивали определенное количество людей. 

КОРР.: Проблема подготовки квалифицированных управленцев, способных составлять 
бизнес-планы, во многих моногородах встала очень остро. А после формирования кипов 
предприятиям пришлось еще и обосновывать эффективность конкретных бизнес-проектов, чтобы 
получить кредит. Это оказалось еще сложнее, чем разработать кип. Специалистов 
катастрофически не хватало и не хватает до сих пор. И хотя к процессу подключился 
Внешэкономбанк, чьи эксперты терпеливо объясняют заемщикам, что и как нужно оформлять, 
процесс, как правило, затягивается. Поэтому, хотя кризис уже отступил, и о моногородах говорят 
не так много, проблема их развития существовать не перестала. 

ВЕДУЩИЙ: Эксперты утверждают, что с помощью одних только рыночных механизмов 
проблему моногородов не решить. Государство должно, как минимум, вложиться в подготовку 
инфраструктуры для будущих производственных площадок. А желательно еще обеспечить 
бизнес доступными кредитами. Деньги выделяются из бюджета, но активно задействованы и 
ресурсы Внешэкономбанка. Тему обсудим с заместителем председателя банка Ириной 
Макеевой. Ирина Владимировна, моногорода фактически свободная ниша для открытия 
производств альтернативным градообразующим. Эта сфера должна быть привлекательна для 
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бизнеса и частных инвестиций. Но, тем не менее, институт развития Внешэкономбанк активно 
участвует в подобных проектах. Вот почему возникает такая необходимость? 

Ирина МАКЕЕВА: Вы говорите о том, что моногорода должны быть привлекательными для 
частных инвесторов. Напротив, это те площадки, которые для инвесторов не привлекательны. И 
именно поэтому Внешэкономбанк занимается этой работой. Было создано две группы. Одна 
группа занималась оценкой комплексных инвестиционных планов моногородов, и вырабатывала 
предложения по поддержке инфраструктуры. Для чего это было сделано? Для того чтобы 
удешевить проект. Для того чтобы инвестору этот моногород стал привлекательным, площадка 
моногорода. Вторая часть работы Внешэкономбанка это группа по оценке инвестиционных 
проектов, которые уже зашли в банк для дальнейшего финансирования. 

ВЕДУЩИЙ: А какие модели модернизации моногородов оказались наиболее востребованы? 
Ирина МАКЕЕВА: За два года работы было поддержано пятьдесят моногородов. И на этих 

пятидесяти моногородах были отработаны различные модели поддержки. Одна из успешных 
моделей, по моему мнению, это поддержка или создание технопарков и промпарков. Часто 
бывало, что промпарки создавались на базе градообразующих предприятий, так называемые 
площадки браунфилд. Вместе с тем, в некоторых моногородах было принято решение о создании 
новых индустриальных парков гринфилд на чистых площадках. 

ВЕДУЩИЙ: А какой объем господдержки был освоен по программе модернизации 
моногородов, и на какие направления были потрачены эти деньги? 

Ирина МАКЕЕВА: За 2010-2011 год было освоено порядка двадцати пяти миллиардов рублей. 
Хотелось бы отметить, на что эти деньги были потрачены и выделены. В 2010 году деньги были 
выделены по программе ЖКХ, это на ремонт многоквартирных домов, переселение граждан из 
аварийного фонда. Дополнительно два миллиарда рублей было выделено на поддержку малого 
и среднего предпринимательства. И порядка пятнадцати миллиардов рублей на финансирование 
строительства инфраструктуры. Что это, да, какая инфраструктура? Это ЛЭП, это водоводы, это 
очистные сооружения. В каждом городе и при реализации каждого проекта это был свой набор 
инфраструктуры. 

ВЕДУЩИЙ: Спасибо, Ирина Владимировна. Добавлю, что по статистике лидером по развитию 
моногородов является Приволжский Федеральный округ. Там реализуется более половины 
инвестиционных проектов в данной сфере. Главным образом лидерство этот округ получил за 
счет Татарстана, там строятся как отдельные предприятия, так и целые производственные 
кластеры. Секрет успеха выясняла наша съемочная группа. 

КОРР.: Цементный завод на сто рабочих мест - первый резидент индустриального парка в 
городе Чистополь в Республике Татарстан. Мощности производства вполне хватило, чтобы 
обеспечить материалами строителей дорог на территории будущей инвестплощадки размеров в 
двести двадцать гектаров. Когда в индустриальный парк придут новые резиденты, Чистополь, с 
населением всего в шестьдесят тысяч человек, получит двенадцать тысяч постоянных рабочих 
мест. Подобные индустриальные парки кое-где в Татарстане уже успешно работают. Цель 
властей - с их помощью диверсифицировать экономику. Например, город Набережные Челны в 
регионе теперь ассоциируется не только с заводом КамАЗ. Продукцию птицефабрики "Челны-
бройлер" знают не только в Татарстане, но и в соседних областях. Эта компания вошла в холдинг 
"Агросила Групп", который одним из первых получил поддержку в рамках программы по развитию 
моногородов. Теперь недалеко от птицефабрики строится комбикормовый завод, который 
должен стать неким центром специализированного кластера. А рядом свои цеха планируют 
открыть и другие агропредприятия. В рамках программы по развитию моногородов Набережным 
Челнам удалось защитить четыре проекта, их оценили в двадцать миллиардов рублей. И первый 
вклад внесло государство - дали денег на подготовку инфраструктуры под индустриальные 
парки. 

Василь ШАЙХРАЗИЕВ, мэр г. Набережные Челны: Начиная с третьего квартала 2012 года все 
объекты, которые были построены по этой программе, поочередно начинают сдаваться. Мы, 
таким образом, создаем новые рабочие места. Это и достойная заработная плата, это 
отчисление налогов. 

КОРР.: Создавая в моногородах технополисы и индустриальные парки, власти Татарстана 
используют опыт своей столицы Казани, где подобные объекты, построенные в кооперации с 
Внешэкономбанком, уже действуют. Моногородом столица Татарстана, конечно, не является, но 
созданное здесь предприятие "Химград" весьма показательный пример. За шесть лет на 
предприятие пришло более полутора сотен резидентов, занимающихся переработкой полимеров. 
Компании, приходящие в техноград, сразу бесплатно подключают к коммуникациям, а в аренду 
им предлагают модульные помещения, которые в случае необходимости можно увеличивать, 
просто раздвигая стены. Бизнесменам также готовы помочь оформить бумаги, нужные для 
старта, и получить одобрение на кредиты от Внешэкономбанка. 
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Альберт КАРИМОВ, председатель Совета директоров технополиса "Химград": Банкам это 

тоже предоставляет определенные преимущества, потому что мы выступаем в определенной 
степени гарантом. Потому что мы знаем компании, которые сюда приходят. Мы знаем, чем они 
занимаются. 

КОРР.: Глобально цель госпрограммы, направленной на поддержку моногородов, добиться 
того, чтобы на градообразующем предприятии работало не более половины населения. В 
частности же руководство каждого отдельно взятого региона понимает, это далеко идущий план. 
Но, сделав первые шаги в этом направлении Татарстан, к примеру, уже получает результаты. 
Помимо всего прочего диверсификация экономики позволяет активней развивать уже 
существующие предприятия, такие как КамАЗ, и строить новые, например завод Ford Sollers. Оба 
эти проекта в Татарстане реализует Внешэкономбанк. По мнению Минрегионразвития, именно 
эта республика может стать хорошим примером для других областей и районов. 
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 ВЫПЛАТНОЙ РЕЗЕРВ ПФР БУДЕТ ПЕРЕДАН В УПРАВЛЕНИЕ ВЭБУ [ВЕРСИЯ 1] 
Приводятся подробности. 
МОСКВА, 15 июн - РИА Новости. Совет Федерации одобрил в пятницу закон о передаче 

в управление Внешэкономбанку (ВЭБ) выплатного резерва Пенсионного фонда РФ (ПФР). 
В 2011 году был принят закон, вводящий понятие "выплатной резерв", который 

формируется ПФР для финансирования выплаты накопительной части трудовой пенсии по 
старости. 

Одобренный в пятницу сенаторами закон закрепляет за ВЭБом функции государственной 
управляющей компании по доверительному управлению средствами выплатного резерва. 

Как отметил на заседании председатель профильного комитета Совфеда по социальной 
политике Валерий Рязанский, закон определяет функции государственной управляющей 
компании по доверительному управлению средствами выплатного резерва и средствами 
пенсионных накоплений застрахованных лиц, которым установлена срочная пенсионная выплата. 

По его словам, ВЭБ должен приступить к новым обязанностям с 1 июля 2012 года. По 
оценкам ПФР, сразу после вступления закона в силу накопительную часть пенсии необходимо 
выплатить 4,8 миллионам граждан, на что потребуется около 13 миллиардов рублей, которые 
заложены в бюджете Фонда. 

"Участие Внешэкономбанка позволит обеспечить наиболее надежные условия на 
начальном этапе формирования системы финансирования выплат за счет средств пенсионных 
накоплений", - сказал сенатор. 

Как пояснил Рязанский, нынешнее законодательство предусматривает четыре вида 
выплат: единовременная, срочная пенсионная выплата, накопительная часть трудовой пенсии по 
старости и выплата пенсионных накоплений правопреемникам умершего застрахованного. 

Граждане, которые формировали свои накопления за счет дополнительных взносов, 
будут иметь право получить срочные выплаты. Период таких выплат - не менее 10 лет. Размер 
срочной выплаты корректируется ежегодно с 1 августа. 

Планируется, что граждане начнут получать накопительную часть пенсии с 1 июля 2012 
года. 

По словам Рязанского, единовременная выплата составит от шести до 29 тысяч рублей, 
те, кто выбрал срочные выплаты, будут получать в месяц от 474 рублей до 1024 рублей. 

Замминистра финансов Алексей Саватюгин сообщил на заседании палаты, что объем 
пенсионных накоплений россиян, находящихся в выплатном резерве ВЭБа, скоро превысит 2 
триллиона рублей. 

В свою очередь председатель правления ПФР Антон Дроздов, отвечая на вопросы 
сенаторов, сообщил, что с 1 августа будет произведен перерасчет пенсий для работающих 
пенсионеров, который затронет около 12 миллионов человек. 
"Деньги на это у нас есть", - добавил он.  
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ЭКСПЕРТЫ ПРЕДЛАГАЮТ ОТКАЗАТЬСЯ ОТ ВАЛЮТНОГО КОНТРОЛЯ ЭКСПОРТЕРОВ РФ - 
ДОРОЖНАЯ КАРТА 

МОСКВА, 15 июн - РИА Новости. Экспертная группа по разработке дорожной карты по 
поддержке российского экспорта предлагает отказаться от валютного контроля, сообщил 
руководитель экспертной группы, глава Российского агентства по страхованию экспортных 
кредитов и инвестиций (ЭКСАР) Петр Фрадков. 

"Мы говорим о возможной отмене валютного контроля", - сказал он на заседании 
комитета ТПП РФ по содействию внешнеэкономической деятельности, где Фрадков представил 
эту дорожную карту. 

Как пояснил он позднее агентству "Прайм", пока это лишь предложение экспертов. 
"Оно сейчас обсуждается в ведомствах. Тема валютного контроля очень сложная для 

российских экспортеров в плане тех страхов, которые несет наш экспортер в ходе поступлений 
валютной выручки, это сдерживает экспортеров", - добавил Фрадков. 

Глава ЭКСАР отметил также, что сейчас этот вопрос обсуждается в Минфине, в 
Минэкономразвития, министерства подтверждают, что такая проблема существует, но 
окончательного мнения о целесообразности отмены валютного контроля пока не высказали. 

Согласно закону "О валютном регулировании и валютном контроле", экспортеры обязаны 
репатриировать полученную за рубежом валютную выручку, при этом статья об обязательной 
продаже части этой выручки на российском рынке была отменена с 1 января 2007 года. 
Валютный контроль в России осуществляют правительство РФ, Центробанк, ВЭБ и 
уполномоченные банки. 

ПУТИ НА ДОРОЖНОЙ КАРТЕ 
В ходе презентации дорожной карты Фрадков рассказал, что она предполагает ряд 

конкретных мер, направленных на поддержку российского, в первую очередь несырьевого 
экспорта. Предполагается создать национальную систему поддержки экспорта, которая включала 
бы в себя разработку экспортной стратегии с ее ежегодной актуализацией, определение 
стандартов экспортных услуг, которые могут получать участники внешнеэкономической 
деятельности, включая мониторинг качества предоставления этих услуг. Также, по мнению 
разработчиков, необходимо усиление планирования и координации в сфере поддержки экспорта, 
и в качестве одной из мер предлагается создать совет по развитию экспорта при президенте и 
специализированный департамент развития внешнеэкономической деятельности в 
Минэкономразвития. 

Другой блок мер поддержки экспортеров связан с упрощением администрирования. 
Дорожная карта предполагает, в частности, упрощение таможенных процедур, создание единой 
информационной экспортной системы для оптимизации государственного контроля. Кроме того, 
предлагается либерализовать процесс возмещения экспортного НДС и предусмотреть 
возможность делать это в заявительном порядке. 

Следующий раздел дорожной карты направлен на расширение ассортимента и 
повышение доступности финансовых услуг для экспортеров с тем, чтобы количество 
организаций, пользующихся государственной поддержкой, увеличилось к 2018 году до 15 % с 
нынешних 0,5 % от общего числа экспортеров. Предполагается внедрение новых механизмов 
финансирования, в частности, развития деятельности ЭКСАР, а также ряд мер для 
стимулирования кредитных организаций финансировать экспорт. 

"У Центробанка есть понимание, это должна быть работа по стимулированию банков 
финансировать экспорт, чтобы создать естественный механизм заинтересованности банков", - 
отметил Фрадков. 

Также предлагается создать информационную систему, удобную как для участников 
внешнеэкономической деятельности, так и для контролирующих органов. Еще одной мерой 
разработчики предлагают сделать формирование региональной инфраструктуры поддержки 
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экспорта, ориентированный в основном на малых и средних предпринимателей и начинающих 
экспортеров, включая региональные программы поддержки и развития внешнеэкономической 
деятельности. Также предлагается активизировать работу торговых представительств РФ за 
рубежом с возможностью прямого взаимодействия с экспортерами, а также улучшение 
географического размещения торгпредов с учетом интересов бизнеса. 

Еще один блок дорожной карты направлен на улучшение условий доступа российских 
компаний на внешние рынки, в том числе на взаимодействие с международными экономическими 
организациями, включая Всемирную торговую организацию и Организацию экономического 
сотрудничества и развития, а также на ликвидацию ограничительных мер, которые применяются 
за рубежом в отношении российских товаров. 

ГЛОБАЛЬНЫЕ ЦЕЛИ 
Фрадков также назвал важным развитие самоорганизации среди экспортеров, в 

частности создание их региональных объединений, которые должны быть созданы по замыслу 
разработчиков дорожной карты в 90 % российских регионов к 2018 году. 

Фрадков отметил, что все эти меры позволят решить главную задачу - удвоить 
количество экспортно-ориентированных организаций несырьевого сектора к 2018 году, в первую 
очередь за счет малого и среднего бизнеса, увеличить объем несырьевого экспорта к этому же 
сроку в 2,1 раза, а также значительно повысить товарную диверсификацию экспорта. 
В настоящее время, отметил Фрадков, лишь одна из двухсот российских компаний является 
экспортером (0,5 %), тогда как, например, в Германии экспортно-ориентированными является 
треть всех компаний. В общем объеме российского экспорта доля высокотехнологичной 
продукции составляет всего лишь 3%, а на мировом рынке - 0,3-0,4%, отметил Фрадков. 
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ДОРОЖНЫЕ КАРТЫ МОДЕРНИЗАЦИИ 
 
Вопросы поддержки экспорта и совершенствования таможенного администрирования были в 
центре внимания участников круглого стола в ТПП РФ, посвященного разработке "дорожных 
карт" для ряда российских отраслей.  
Генеральный директор ОАО "ЭКСАР" Петр Фрадков, выступая перед собравшимися, подробно 
остановился на ключевых моментах "дорожной карты" по поддержке экспорта. По его словам, 
главным в ней является новый формат взаимодействия бизнеса и власти. Инициатором проектов 
выступает предпринимательское сообщество, а техническим воплощением этих проектов 
занимаются органы власти, что является инновационным подходом к развитию экспорта. Такой 
подход, по мнению выступавшего, учитывает интересы, как крупного, так и малого и среднего 
бизнеса, а также всего общества в целом. При разработке "дорожной карты" был применен метод 
краудсорсинга, то есть коллективного онлайн-обсуждения поступавших предложений. 
Ситуацию в сфере поддержки отечественного импорта Петр Фрадков оценил несколькими 
цифрами, характеризующими неготовность российского бизнеса к условиям ВТО. По его данным, 
только полпроцента российских компаний являются экспортерами, в то время как в Германии 
экспортер - каждая третья компания. Поддержка экспорта в России составляет всего 1% от 
уровня поддержки его в Германии. 61% российского экспорта составляют нефть и 
нефтепродукты, и лишь 5% - продукция с высокой степенью переработки, львиная доля которой - 
вооружения и продукция атомной отрасли. В мировом высокотехнологическом экспорте 
российская доля не превышает 0,3-0,4%. 
Для преодоления негативных тенденций "дорожная карта" предлагает усилить 
межведомственную координацию, упростить фискальные процедуры, активизировать 
продвижение российских высокотехнологических товаров на мировой рынок, развить 
региональную инфраструктуру поддержки экспорта, ориентированную на малые и средние 
предприятия и начинающих экспортеров. Согласно "дорожной карте", предлагается обеспечить 
системное взаимодействие зарубежных торговых представительств, увеличить число 
экспортеров за счет малых и средних предприятий, расширить ассортимент российского 
экспорта. 
Среди целевых проектов "карты" - формирование общенациональной системы поддержки 
экспорта, разработка национальной экспортной стратегии, внедрение национальных стандартов 
оказания экспортных услуг, мониторинга их качества, усиление стратегического планирования и 
координации ведомств, в том числе за счет создания постоянного Совета по поддержке экспорта 
при президенте, а также специализированного подразделения в Минэкономразвития. Петр 
Фрадков подчеркнул, что в США, например, такой совет при президенте страны является одним 
из важнейших органов, вырабатывающих экономическую стратегию страны на ближайшую 
перспективу. 
Упрощение экспортных процедур будет достигнуто за счет изменения положений Налогового 
кодекса и Кодекса об административных правонарушениях, введения электронной отчетности, 
совершенствования государственного контроля, отмены валютного контроля. Расширения 
ассортимента экспорта предполагается достичь за счет повышения доступности финансовых 
услуг экспортерам, увеличения доли экспортных компаний, пользующихся государственной 
поддержкой, возмещения компаниям части затрат на обслуживание экспортных кредитов. К 2018 
году предполагается увеличить число российских предприятий-экспортеров и индекс роста 
стоимости несырьевого экспорта в 2 раза, значительно повысить уровень товарной 
диверсификации экспорта. 
Также запланировано внедрить новые финансовые продукты, одновременно стимулируя 
кредитные организации внедрять новые кредитные инструменты. Кроме того, предлагается 
развивать культуру экспорта за счет развития факторинговых, лизинговых, страховых и 
консалтинговых услуг. 
В ближайшей перспективе заработает единый портал внешнеэкономической информации с 
различными сервисами и общим каталогом экспортных товаров и компаний-экспортеров. 
Предполагается также развить зарубежную товаропроводящую сеть, состоящую из торговых 
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представительств и домов. Отдельный проект представляет собой развитие элементов 
самоорганизации сообщества экспортеров, проведение конференций их региональных 
объединений, заключил Петр Фрадков. 
"Дорожную карту" по совершенствованию таможенного администрирования представила 
руководитель практики по таможенному праву и внешнеторговому регулированию, партнер 
компании "Пепеляев Групп" Галина Баландина. По ее словам, участникам внешнеэкономической 
деятельности (ВЭД) сегодня мешают высокие таможенные барьеры. В частности, процедурно 
затянутый срок выпуска товарной партии из страны сегодня не дает участнику ВЭД гарантии 
исполнения своих обязательств перед иностранными партнерами. Поэтому, согласно "карте", 
следует перенести процедуру оценки таможенной стоимости и подтверждения сделки на срок 
после выпуска товара за пределы таможенной территории под финансовые гарантии любого 
института, заслуживающего доверие таможенных органов, предлагает Галина Баландина. Эта 
идея уже получила одобрение в Минэкономразвития и Минфине, однако пока не нашла 
понимания со стороны Федеральной таможенной службы. 
"Дорожная карта" по совершенствованию таможенного администрирования также содержит 
предложение по развитию линейки инструментов финансовых гарантий. Сегодня, по ее словам, 
их в России практически нет. Единственным инструментом являются авансовые платежи, сумма 
которых достигает 78 млрд рублей, а это "живые" деньги, выведенные их экономики. "Дорожная 
карта" предлагает ввести институт генеральной гарантии внешнеторговых сделок. Данная 
новация будет способствовать развитию электронного документооборота. 
Главной проблемой является мотивация российской таможни, представляющей собой сегодня 
чисто фискальный орган. В целях усиления заинтересованности таможенных органов в развитии 
экономики "дорожная карта" предполагает внедрение новых таможенных инструментов и 
совершенствование законодательной базы. 
Сергей Арутюнов , 
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МИР ГОТОВИТСЯ К ГРЕЧЕСКИМ ВЫБОРАМ 
 
Центробанки и чиновники крупнейших стран готовятся сообща тушить пожары на финансовых 
рынках после возможного негативного исхода выборов в Греции в воскресенье. Главный 
инструмент все тот же - рынки зальют деньгами  
15 июня. FINMARKET.RU - Центробанки стран "большой двадцатки" в преддверии 
экономического урагана, который может последовать за выборами в Греции в это воскресенье, 
попытались заранее убедить инвесторов, что не надо падать духом, и что помощь близка.  
Если в Греции на выборах победит левая партия "Сириза" (такой исход возможен, хотя 1 июня - в 
последний день, когда можно было публиковать результаты соцопросов, - она отставала от 
центристских партий на 12%), не желающая соблюдать договоренности с ЕС и МВФ, то 
центробанки всего мира смогут справиться с паникой, просто залив рынки деньгами. Центробанки 
даже готовы координировать такое пожаротушение.  
"Центробанки готовятся к скоординированным действиям, чтобы обеспечить рынки 
ликвидностью", - заявил Reuters один из официальных лиц в G20. В понедельник и во вторник в 
Мексике пройдет саммит большой двадцатки, где будет обсуждаться ответ на греческую угрозу. 
Если все будет ужасно, обсуждение пройдет уже в понедельник утром.  
В воскресенье поздно вечером также состоится телеконференция министров финансов 
еврозоны.  
Reuters описывает, как собираются действовать центробанки и чиновники:  
1. Первым этапом станет совместное заявления стран об обязательстве поддержать 
финансовые рынки.  
2. Это станет сигналом для введения "технических мер" - фактически, создания "коридоров" для 
отступления инвесторов. Например, уже запущены линии валютных свопов - инвесторы должны 
получить столько долларов, сколько им потребуется для того, чтобы купить безопасные активы.  
3. После этого центробанки могут провести масштабные аукционы репо, чтобы увеличить 
ликвидность банков.  
4. Затем будут проведены валютные интервенции - это касается, прежде всего, Японии и 
Швейцарии, которые будут покупать иностранную валюту, чтобы ослабить курс собственной. 
Другие страны "большой семерки" от интервенций, скорее всего, воздержится.  
5. Также центробанки могут пойти и на единовременное снижение ставок, как они сделали это в 
2008 году после банкротства Lehman Brothers. Правда, пока это маловероятно, тем более, что 
ставки в США и в Европе отрицательны. Ставка ЕЦБ составляет 1% при инфляции в 2,4%. 
Снижение ставки вряд ли скажется на рынке.  
6. Вместо этого, они могут запустить программы "количественного смягчения" - запуск на рынок 
напечатанных денег через выкуп облигаций. Однако пока ни ФРС США, ни ЕЦБ публично не 
заявили о том, что такие операции готовятся.  
Большинство центробанков тайно готовят планы поддержки своих рынков.  
Великобритания. Единственная огласила антикризисный план заранее. В четверг Банк Англии 
опубликовал план поддержки рынков на случай обострения греческого кризиса - он будет 
применен независимо от итогов выборов. Глава банка Англии Мервин Кинг заявил, что банкам 
будут предоставлены кредиты, а также прочие инструменты доступа к ликвидности.  
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Канада. Правительство также предпримет все необходимое, чтобы помочь рынкам, как только 
это будет необходимо, сообщил в четверг пресс-секретарь канадского премьера Стивена 
Харпера. Для страны ухудшение условий на финансовых рынках станет "большим шоком", 
считают в правительстве. 
Япония. Банк Японии в пятницу оставил ставку неизменной, однако он так же готовит резервный 
план на случай неудачного исхода выборов в Греции.  
Китай и Индия. Разрабатывают некие планы по поддержке рынков после выборов в Греции. 
ЕЦБ. Марио Драги, возглавляющий Европейски ЦБ, неоднократно заявлял, что нового 
"количественного смягчения" пока не планируется. При этом он обещает предоставить 
ликвидность надежным европейским банкам "в том количестве, которое им необходимо". 
США. Глава ФРС Бен Бернанке пока также не обещал нового количественного смягчения. Но 
ФРС "наблюдает за ситуацией в Европе" и готовятся противостоять кризису. 
Россия. Правительство также пытается анализировать напряженную ситуацию на финансовых 
рынках. Минфин не видит серьезных рисков, а в ВЭБе уверены, что катастрофы не будет, однако 
кризис в Европе затянется надолго. 
Однако правительство готовит весь арсенал проверенных инструментов - от предоставления 
ликвидности банкам до гарантий по кредитам для предприятий. 
ВЭБ вызвался вновь, как в 2008-2009 годах, покупать российские ценные бумаги на средства 
бюджетного Фонда национального благосостояния. 
Главный вопрос - что будет после греческого шторма. Пока никаких признаков того, что ЕС 
сможет самореформироваться и тем победить кризис, не наблюдается.  
На саммите глав ЕС на 28-29 июня политики вновь попробуют спасти еврозону. Агентство 
Bloomberg публикует черновик документа о новой интеграции - довольно скромный и 
компромиссный.  
ЕС выпустит "проектные облигации" для финансирования инфраструктурных проектов и 
расширит возможности Европейского инвестиционного банка.  
Страны снизят темпы сокращения дефицитов своих бюджетов - сокращение расходов должно 
сочетаться с мерами по стимулированию роста занятости и экономического роста.  
Лидеры призовут стимулировать торговлю в еврозоне.  
Они пообещают "более четко связать бюджетную и банковской политики стран еврозоны". 
Конкретный механизм в черновике не описан.  
 

http://www.interfax.ru/business/txt.asp?id=250747
 

http://www.interfax.ru/business/txt.asp?id=250747


ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 
 
 

 

Эксперт, Москва, 18 июня 2012  

 

КТО ХОЧЕТ СТАТЬ КОНЦЕССИОНЕРОМ? 

 
Автор: ЕВГЕНИЯ ОБУХОВА 
 
ФУНДАМЕНТ РОСТА 
oблигации помогут инфраструктурному буму  
Объем пенсионных денег увеличился настолько, что привел к появлению сразу нескольких 
инфраструктурных проектов, а в скором времени обещает вызвать настоящий инфраструктурный 
бум. Дело пойдет быстрее, если подключатся и другие инвесторы, например банки 
Детские сады, дома престарелых, электросети, котельные, наконец, железные дороги - в 
ближайшие годы строительство этих и подобных им объектов может не только увеличиться, но и 
перейти на принципиально новую модель финансирования. Речь идет о концессионных 
соглашениях и выпуске облигаций под их реализацию. Первые примеры уже есть: несколько 
проектов либо завершено, либо близко к завершению, а в перспективе - кратный рост таких 
проектов и огромный рынок инфраструктурных облигаций. 
Почти прямые инвестиции 
Надо оговориться сразу: под инфраструктурой в рамках этой статьи будет пониматься все, что 
помогает нормально функционировать промышленности и жить населению: дороги, ЖКХ, 
энергосети, детские сады, больницы и остальное, что подходит под это определение. У 
значительной части таких проектов либо сроки окупаемости довольно велики (больше 15 лет), 
либо окупаемость вообще не предусмотрена (как у тех же социальных объектов вроде домов 
престарелых или больниц). Небольшая часть проектов вполне может отбить вложенные средства 
в привычные для инвесторов сроки, примерно 10 лет, но не сулит сверхдоходности, так как плата 
за использование новой инфраструктуры регулируется властями и не может быть сколь угодно 
высокой. Если говорить о бухгалтерской стороне дела, то все такие объекты после окончания 
строительства становятся собственностью или Российской Федерации, а также ее стопроцентных 
"дочек", или субъектов федерации и муниципалитетов. 
Финансирование именно через концессию позволяют не изыскивать деньги из бюджета, а 
привлечь частный капитал и построить то, что нужно, прямо сейчас. Если говорить совсем грубо, 
то концессия - это тот же облигационный заем, просто оформленный в соответствии с законом "О 
концессиях". Основных преимуществ перед обычным займом два. Во-первых, облигации, 
выпущенные под концессионный проект, сразу могут включаться в высший котировальный список 
биржи - соответственно, их могут покупать пенсионные фонды на средства пенсионных 
накоплений. Во-вторых, концедент, то есть "заказчик" объекта, обязан выделить под него землю - 
что важно для инвесторов, которые хотят быть уверены, что никаких проблем со строительством 
не будет. 
Конечно, инвестирование в инфраструктуру не исчерпывается только концессионной схемой 
(ниже приведены аргументы РЖД, для финансирования их проектов нужен иной механизм). Но в 
любом случае, говоря о строительстве инфраструктуры, не важно, что это - БАМ-2 или котельная 
в небольшом поселке, - мы говорим об инвестициях через выпуск облигаций. 
 Такие облигации имеет смысл называть инфраструктурными, хотя формально они, конечно, 
являются обычными корпоративными долгами. 
И сейчас, похоже, пришел момент для резкого увеличения количества таких облигаций. Совпало 
сразу несколько факторов. Во-первых, инфраструктуры - в том самом, широком смысле - не 
хватает буквально везде. Во-вторых, основные инвесторы в долгосрочные инфраструктурные 
проекты - пенсионные фонды - накопили достаточно много средств, чтобы проблема их 
размещения встала в полный рост. В-третьих, ситуация на финансовых рынках уже давно такова, 
что относительно небольшой, но стабильный доход стал для фондов, без преувеличения, 
пределом мечтаний, притом что ценных бумаг для инвестиций не прибавляется. "Пенсионные 
накопления ежегодно удваиваются, а сейчас их можно инвестировать только в фондовый рынок, 
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который в России узкий. Поэтому все НПФ уже года два думают, как пойти в прямые инвестиции, 
по которым доходность выше, но с нормальным уровнем рисков", - говорит заместитель 
генерального директора "Алоринвеста" Максим Дремин. Собственно, поскольку 
инфраструктурные облигации выпускаются под конкретный проект и обеспечиваются денежным 
потоком, связанным с этим проектом, их можно считать разновидностью прямых инвестиций. "На 
текущий момент, по нашему мнению, из всех пенсионных накоплений процентов 20-25 можно 
рассматривать как потенциально возможные инвестиции в инфраструктурные проекты, - 
добавляет Дремин. - В перспективе это может быть до 50 процентов. Исходя из того объема 
пенсионных накоплений, который вскоре будет у НПФ, можно ожидать, что фондовый рынок 
примерно половину этого объема просто не переварит". Абсолютные оценки приводит 
заместитель генерального директора по стратегическому развитию УК "Лидер" Юрий Сизов: 
"Смотрите, сегодня рынок доверительного управления составляет порядка 2,3 триллиона рублей. 
Из них 1,1 триллиона - это пенсионные средства, которые к 2015 году должны вырасти более чем 
в два раза. Поэтому мы видим, что на этом временном интервале рынок совершенно спокойно 
может направить около одного триллиона рублей в подобные облигации, если у них будет 
достаточное качество". Сейчас в активе у "Лидера" первый в стране реализованный проект 
социальной концессии, и на его примере удобно рассмотреть, как это работает. 
Сельская жизнь и физкультура 
В прошлом году " Лидер " организовал финансирование строительства трех физкультурно-
оздоровительных комплексов в Нижегородской области. Строительство уже закончено, в 
комплексах занимаются спортом жители местных райцентров, а " лед" расписан до трех часов 
ночи. Финансирование шло как раз через концессионный механизм и выпуск облигаций. 
Выглядело это так. Нижегородская область объявила конкурс, по условиям которого 
концессионер должен был построить в течение года по типовому проекту и цене не выше 
предельно допустимой физкультурно-оздоровительные комплексы. Эти конкурсы выиграло 
специальное проектное общество ЗАО "Волга-Спорт". Оно выпустило облигации, разместило их 
среди пенсионных фондов - клиентов "Лидера", а также на открытом рынке и на привлеченные 
деньги построило ФОКи. По завершении строительства их собственником стала область, однако 
в течение 10 лет они будут находиться под управлением ЗАО "Волга-Спорт" (см. схему 1). "Волга-
Спорт" будет получать от Нижегородской области деньги и в свою очередь направлять их на 
выплаты купонов держателям облигаций. "В концессионных соглашениях, как правило, 
прописана финансовая модель, по которой область взяла на себя обязательство, - раскрывает 
суть схемы Юрий Сизов. - Это расходные обязательства области на ближайшие 10 лет и доход, 
который должна получать компания-концессионер, чтобы выплачивать средства своим 
облигационерам. Доходность по облигациям прописана как инфляция плюс три процента. 
Инфляция определяется по данным Минэкономразвития май к маю. После того как в мае 
определили инфляцию за 2011 год, областной бюджет следующего года будет скорректирован на 
соответствующую сумму выплат". Понятно, почему компания "Волга-Спорт" без проблем 
разместила 11-летние облигации на 1,4 млрд рублей, а "Лидер" рассматривает другие варианты 
подобных проектов (под его управлением около 44 млрд рублей пенсионных накоплений от 
двенадцати НПФ) - доходность "инфляция+" для НПФ сейчас практически недостижимый идеал. 
Так, за прошлый год почти никому из пенсионных фондов не удалось заработать по пенсионным 
накоплениям доходность выше уровня инфляции. 
Везите свой мусор к нам 
Если строительство физкультурных комплексов, детских садов, больниц - примеры социальных 
концессий, то облигации компании "Управление отходами - Нижний Новгород", которые в этом 
году появятся на рынке, будут выпущены под бизнес-концессию. Сам бизнес представляет собой 
строительство полигонов для переработки мусора. Инвесторами, как и в случае с социальными 
концессиями, предполагаются пенсионные фонды. 
"Сейчас почти нигде нет полностью официальных полигонов, а те, которые есть, заполнены. В 
рамках реализуемого нами проекта строятся официальные полигоны с тем расчетом, чтобы их 
хватило на 25- 40 лет, - рассказывает гендиректор ООО "Управление отходами - Нижний 
Новгород" Игорь Гаврилов. - Эксплуатация планируется следующим образом: 
мусороперевозочные компании, которые уже работают в этих городах, привозят мусор на 
созданные объекты, там этот мусор уплотняется, сжимается и далее перевозится на полигон для 
захоронения. Плюс производится частичная сортировка, выборка полезных фракций - пластика, 
стекла - для дальнейшей переработки и продажи. На всю эту деятельность тариф, по которому 
мусороперевозочные компании будут сдавать нашей компании мусор, утверждает область. Это и 
будет формировать нашу доходную составляющую как концессионера" (см. схему 2). Проекты по 
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управлению отходами надежные, хотя и не сверхрентабельные, уровень рентабельности 
ожидается примерно в диапазоне инфляция плюс 4-5%. 
Однако тут есть следующий момент: в отличие от социальных концессий, где денежные потоки 
фактически обеспечивает бюджет области, а значит, это своего рода квазисубфедеральные 
бумаги, бизнес-концессии несут в себе все традиционные риски проекта. А эти риски даже НПФ, 
остро нуждающиеся в доходных инструментах, брать на себя не готовы. Это приводит к тому, что 
пока такие проекты могут начать лишь финансовые группы, готовые сами вложиться хотя бы в 
первый, самый рискованный этап. "Сейчас многие потенциальные инвесторы пристально смотрят 
на данный проект по мусору и ждут, когда же он будет запущен. Потому что ключевой риск лежит 
в стадии строительства, - поясняет Гаврилов. - Мы строим объекты уже сейчас - за свои и 
заемные деньги. Как только объекты будут построены и мы будем понимать, что риск 
строительства снят, мы начнем привлекать рыночных инвесторов, в том числе предлагать 
облигации НПФ". 
Запланированный объем эмиссии по "Управлению отходами - Нижний Новгород" 1 млрд рублей, 
размещаться бумаги будут по открытой подписке, то есть среди неограниченного круга 
инвесторов. 
Поезд до шахты 
Механизм концессии удобен практически всегда, за исключением особых случаев, когда он по 
разным причинам неприменим. К таким случаям относятся, например, все инвестиции в 
строительство железных дорог. РЖД уже давно заявляют о своей заинтересованности в том, 
чтобы привлечь пенсионные накопления, а в части проектов эти деньги уже работают. Так, год 
назад "железнодорожный" НПФ "Благосостояние" вошел в уставный капитал ОАО "РЖД - 
Развитие вокзалов" и теперь участвует деньгами в программе комплексной модернизации и 
развития железнодорожных вокзалов. Однако самые главные проекты - по строительству именно 
железных дорог - профинансировать с помощью имеющихся схем попросту невозможно. 
Концессия и выпуск облигаций под конкретный проект здесь не годятся, на сегодня федеральное 
законодательство говорит, что всей железнодорожной инфраструктурой должно владеть ОАО 
РЖД. Соответственно, никаких "дочек", даже стопроцентных, для реализации таких проектов 
создать не получится. Почему бы РЖД не занять деньги самостоятельно? Тут тоже есть ряд 
серьезных препятствий. "Вопрос здесь в целесообразности для РЖД больших заимствований на 
собственный баланс, - подчеркивает заместитель начальника департамента корпоративных 
финансов РЖД Павел Ильичев. - Ключевым моментом является экономика проектов. Если 
проекты не окупаются в горизонте заимствований 10-15 лет, то тогда мы получаем прямой 
убыток, а также риск, что не сможем погасить свои обязательства. Пока мы бюджетируемся по 
принципу 3-7 миллиардов рублей целевой прибыли в год. С учетом того, что у компании выручка 
1,5 триллиона, это на самом деле погрешность. Любое изменение, связанное с курсами, с 
конъюнктурой рынка, может ввергнуть нас в убытки, что неприемлемо". 
О каких проектах идет речь? В феврале этого года в Кемерове между РЖД, ВЭБом и 
крупнейшими компаниями грузовладельцами было подписано соглашение, которое определяет 
следующий алгоритм. Грузовладельцы переходят на долгосрочное планирование своего 
производства и составляют долгосрочные планы по вывозу продукции с помощью 
железнодорожного транспорта. РЖД, получив эту информацию, проводят ее анализ и проверку 
своих возможностей в соответствии с генеральной схемой развития железных дорог. По итогам 
анализа проекты по развитию инфраструктуры делятся на три категории. Первая категория - то, 
что уже заложено в инвестпрограмму холдинга. Вторая - новые проекты, для которых нужны 
дополнительные денежные средства, но при этом они коммерчески окупаемы в пределах 10-15 
лет. Такие проекты можно профинансировать за счет заемного капитала либо собственных 
средств РЖД, не неся риска разрыва между срочностью капитала, привлекаемого компанией, и 
сроками окупаемости по проектам. Третья категория самая большая - это то, что не окупится в 
пределах 15 лет. "Это второй БАМ, это большинство сложных и длинных проектов на Дальнем 
Востоке. По ним сроки окупаемости 20-25 лет, а то и еще больше, - говорит Ильичев. - Это те 
проекты, которые РЖД как организация коммерческая, нацеленная на получение оптимального 
финансового результата, профинансировать не может". Притом прокладывать дороги все равно 
надо: значительная часть таких проектов должна решить так называемую проблему невывоза. К 
2015 году нехватка 400 млрд инвестиций, помимо того, что уже есть в инвестпрограмме РЖД, 
приведет к невозможности вывезти 200 с лишним миллионов тонн грузов, которые российская 
экономика будет генерировать в первую очередь для азиатских экспортных направлений. 
Для финансирования строительства этой инфраструктуры РЖД предлагают использовать 
гособлигации - либо обычные ОФЗ, либо целевые займы, возможно, с льготами для инвесторов 
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(такие льготы позволят государству занять по более низкой ставке). Дальше заемные средства 
государство вложит в уставный капитал РЖД, а денежный поток, необходимый для погашения 
обязательств государства, будет формироваться за счет налогов от новых проектов - для них и 
нужны новые железные дороги. "Представьте: существует новый завод или новое 
месторождение, - объясняет логику Ильичев. - Необходимо построить к нему железнодорожную 
ветку, чтобы вначале привезти туда строительные материалы и оборудование, а потом возить 
туда же сырье и вывозить продукцию. Мы оцениваем экономику этого участка и видим, что сроки 
окупаемости по ветке 25 лет. Чтобы не хоронить проекты, мы сделали методику, которая 
оценивает их бюджетную эффективность, то есть эффективность для государства и для 
бюджетов всех уровней. Потому что РЖД, как показывает методика, это лишь 20-25 процентов 
поступлений в бюджет - в виде налога на прибыль, в виде НДФЛ и всего остального. А 70-80 
процентов поступлений генерируют как раз эти производства: это НДПИ в первую очередь, это их 
налог на прибыль, их налог на имущество, занятость, повышение ВВП, повышение объема 
производства в стране. То есть основной денежный поток получает государство, которое и 
является бенефициаром от развития инфраструктуры" (см. схему 3). Два года назад РЖД 
представили эту методику в Минэкономразвития и Минтранс, но пока правительство никак не 
высказалось по ее поводу. 
Снова переоценка 
Если попытаться представить себе будущий рынок инфраструктурных бумаг, то ясно, что самыми 
большими сегментами в нем будут бумаги, выпущенные под инфраструктурные проекты РЖД 
(возможно, и других крупных холдингов), а также социальные концессии. Так, по информации 
"Эксперта", около двух десятков проектов, подобных строительству ФОКов в Нижегородской 
области и другой социалки, уже активно обсуждаются инвесторами и скоро могут быть 
реализованы. А потенциал этого рынка огромен. "Емкость региональных проектов в совокупности 
больше, чем емкость проектов федеральных. Притом социальных концессий больше, потому что 
социальные потребности - это головная боль любого губернатора. Регионов 83, и всем нужны 
детские сады, всем нужны оздоровительные комплексы. Всякие медицинские учреждения, 
перинатальные центры, онкологические диспансеры, туберкулезные диспансеры, почти везде 
востребована эта тематика", - перечисляет Максим Дремин из "Алор инвеста". В частности, 
"Алор" сейчас обсуждает с несколькими областями проекты по строительству новых домов 
престарелых. "Мы рассматриваем возможность предложения регионам строительства за свой 
счет домов престарелых, при этом часть мест будет отдана государству, оно отправит туда своих 
очередников и из бюджета будет оплачивать какой-то уровень их содержания, что не будет 
превышать текущие расходы, а остальные места будут отданы под коммерческую основу", - 
уточняет Дремин. 
 Что это, социальная концессия или бизнес-концессия, - не так уж важно, главное, чтобы дом 
престарелых был построен, а инвесторы получили свою доходность и возврат инвестиций. 
Единственное, что сейчас сдерживает лавину таких проектов и, соответственно, выпуск 
облигаций под них, - разного рода технические проблемы. Скажем, несмотря на то что закон "О 
концессиях" был принят несколько лет назад, его особенности до сих пор не учитываются в 
налоговом и бюджетном кодексах. "У нас в законодательстве фактически существует лишь две 
крайности: либо предприятие полностью бюджетное, либо полностью частное, - говорит Юрий 
Сизов из УК "Лидер". - Но возьмем тот же физкультурный комплекс, который принадлежит 
области, он находится в частном управлении в соответствии с законом "О концессии". Если мы 
увеличиваем стоимость его эксплуатации на налоговую составляющую, то это должно на кого-то 
лечь дополнительной нагрузкой - либо на бюджет, либо на конечного потребителя". 
Еще один момент - срок обязательств перед концессионером, то есть компанией, которая 
привлекает деньги и строит объект. "Концессия заключается на 10-15 лет, а бюджет, куда 
закладываются выплаты концессионерам, верстается всего на три года, - объясняет Сизов. - 
Поэтому было бы правильно, чтобы обязательства по концессии были прописаны в расходных 
обязательствах субъекта федерации или самой федерации на весь срок концессии". 
Наконец, при всем желании НПФ участвовать в качестве инвесторов в таких проектах до сих пор 
не снята проблема с переоценкой их активов, что заставляет пенсионные фонды предпочитать 
всем инвестициям краткосрочные, до года, облигации и депозиты на несколько месяцев. 
"Государственная управляющая компания (ВЭБ), однозначно, долгосрочный инвестор, НПФ в 
текущих условиях - нет, - комментирует директор департамента доверительного управления 
Внешэкономбанка Александр Попов. - У НПФ требуют компенсировать годовой отрицательный 
результат, поэтому НПФ не могут инвестировать на длительный срок из-за боязни отрицательной 
переоценки". 
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У ВЭБа нет проблемы переоценки, но есть свои ограничения, которые играют серьезную роль 
при вложениях в крупные выпуски. "На сегодня есть только один мегаинвестор, готовый на 10-15 
лет вкладываться, - ВЭБ. Но он имеет серьезные ограничения по объему инвестиций в один 
выпуск либо в одного эмитента - не больше 30 процентов одного выпуска и не больше 20 
процентов портфеля в одного эмитента, - разводит руками Павел Ильичев. - Поэтому когда РЖД 
предлагают свой инструмент, то понимает, что 30 процентов выпуска купит ВЭБ ДУ, наверняка 
еще пять крупных инвесторов вложатся в эти облигации, но гарантии, что все 100 процентов 
уйдут в руки пенсионных фондов, у нас нет. Проблема не в том, что мы не хотим выпускаться. 
Мы хотим выпустить облигации. И другие крупные компании хотят. Они имеют проекты 
горизонтом 10-15 лет, но не могут найти ресурсы". В России длинных денег по-прежнему нет, 
констатируют в РЖД. Рынок живет сегодня трехлетними выпусками. 
На самом деле для решения проблемы размещения инфраструктурных облигаций, особенно в 
крупных размерах, не хватает совсем небольшого шага: расширения круга приобретателей. К 
примеру, за счет госбанков. Хотя они и не так ограничены в инвестициях, как НПФ, все же 
стабильные бумаги с доходом "инфляция+" в сегодняшней ситуации не были бы лишними и для 
них. Если пенсионные накопления в ВЭБе 1,36 трлн рублей, а в НПФ 510 млрд рублей, через 
четыре года их станет около 4 трлн, то активы Сбербанка уже сейчас 11,7 трлн рублей, а ВТБ - 
около 4 трлн. Если же мы возьмем первую двадцатку российских банков, то получим чистые 
активы около 30 трлн рублей - даже тридцатой части этих денег с лихвой хватит, чтобы 
удовлетворить все потребности в инвестициях в инфраструктуру на ближайшее время с учетом 
мегапроектов РЖД. По данным ЦБ, сейчас вложения в корпоративные облигации составляют 3,3 
трлн рублей, это около 8% всех активов российских банков. И при наличии, скажем так, 
политической воли банки вполне могли бы приобретать в ходе размещений инфраструктурные 
бумаги. 
Льготы на мосты и больницы 
 В США инфраструктурные бонды относятся к сегменту муниципальных облигаций, занимая 60-
70% этого рынка, около 2,15-2,6 трлн долларов. Более четкую границу провести сложно, так как 
строительство многих объектов инфраструктуры подразумевает безвозмездность их 
использования: школ, мостов, дорог, объектов противопожарной охраны. Платежи по таким 
облигациям осуществляются из местных бюджетов, хотя финансировалось строительство 
именно инфраструктуры. 
Основная особенность муниципальных бондов в США - налоговые льготы на купон, что до 
недавнего времени позволяло этим облигациям котироваться выше казначейских бумаг. Однако 
интервенции Федеральной резервной системы последних лет несколько исказили картину. 
Сейчас муниципальные облигации (читай: инфраструктурные) стоят дешевле казначейских, 
однако их ценность выше корпоративных и структурированных бондов (см. схему 4). В остальном 
же кривая доходности муниципальных долгов меняется вместе с рынком. То есть государство, 
понижая ставки на рынке казначейских облигаций, опосредованно понижает их в том числе и на 
рынке займов, привлеченных на строительство инфраструктуры. 
Евгений Огородников 
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ВКЛАДЫВАЮТ КАК ПРОКЛЯТЫЕ 

 
Автор: Юлия РУЗМАНОВА, Павел ЧУВИЛЯЕВ. 
 
Но ставки пошли вниз  
 В последние месяцы проценты по банковским вкладам стабилизировались и даже начали 
понемногу снижаться. Если тенденция сохранится, станет выгоднее оформлять более 
долгосрочные вклады с капитализацией процентов. Однако удлинению сроков мешает ощущение 
общей нестабильности. Даже банковская ячейка иногда кажется надежнее. Актуально и то, что 
разрешение на ее обыск правоохранителям получить труднее. 
Вчерашний кризис 
 На прошлой неделе глава Банка России Сергей Игнатьев предупредил российских банкиров о 
том, что "возможны неприятные сценарии в Европе". И тогда, по мнению главы ЦБ, "ситуация с 
ликвидностью может ухудшиться". Сергею Игнатьеву вторит хор экспертов, утверждающих, что 
банкирам пора забеспокоиться. 
 Опыт кризиса 2008 года не забыт. С того времени банковская система накапливает "подушку 
ликвидности". Но сейчас ситуация не настолько критична, как в 2008-м: кредиты не успели 
разогнаться настолько, чтобы их массовый невозврат вызвал провал с ликвидностью, как тогда. 
Проблемы есть, но они будут сглаживаться применением опыта антикризисных мер. Например, 
правительство будет помогать проблемным секторам ликвидностью, ЦБ будет кредитовать банки 
под залог акций и т.п. И это тоже будет снижать высоту кризисной волны. Так что, если цена на 
нефть резко не обвалится, серьезного кризиса удастся избежать. Сергей Васильев, 
зампредседателя Внешэкономбанка: "Как будет развиваться европейский кризис, никто не знает. 
Именно поэтому готовиться нужно к худшему сценарию. И мы тоже к нему готовимся. Понятно, 
что ситуация с кредитованием будет становиться хуже, она уже становится таковой. 
Прогнозировать, что будет дальше, пока рано". 
 Из крупнейших банков самые прибыльные вклады по-прежнему у банков, ориентированных на 
розничное кредитование по высоким и сверхвысоким ставкам. Но банки начали хитрить, 
предлагать высокие ставки по депозитам не всем. Причем условия довольно жесткие. 
 Например, у одного из банков при сроке вклада 12 месяцев в первые 8 месяцев начисляется 
10% годовых, в следующие 4 месяца - 13% годовых (понятно, что именно вторая цифра 
фигурирует в рекламе). Но это не все: минимальная сумма вклада от 100 тыс. рублей. Проценты 
выплачиваются в конце срока вклада, пополнять можно только первые 8 месяцев, снимать 
средства со счета нельзя. 
 У более крупных банков проценты традиционно ниже, но схема начисления прозрачная и 
незапутанная, без хитростей. Например, в одном из крупных госбанков предлагается в первый 
год - 4,9%, в третий - 7,5%, при этом возможно пополнение вклада, а также снятие накопленных 
процентов. Есть возможность оформить продление вклада дистанционно, через Интернет. 
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ЗА НОЧЬ ХРУСТАЛЬНЫЙ МОСТ НЕ ПОСТРОИШЬ 

 
Автор: Ольга Плотонова, ВЕДОМОСТИ 
 
Дмитрий Патрушев, Россельхозбанк: "Кредитов, какие мы предлагаем, нет ни у одного банка"  
Дмитрий Патрушев о балансе между поддержкой аграрного сектора и зарабатывании на нем, 
ведении бизнеса в городе и деревне, а также о роли службы безопасности 
"В последний год времени на отдых не остается. Весной ездил в горы, катался на лыжах, но 
получилось уехать только на четыре дня" 
Дмитрий Патрушев - самый молодой из руководителей российских госбанков. 
Тридцатичетырехлетний сын секретаря Совета безопасности и экс-руководителя ФСБ вплотную 
занимается продовольственной безопасностью страны. О роли отца в карьере и о том, как ему 
удалось возглавить Россельхозбанк (РСХБ), Патрушев в интервью говорить не стал. Зато о 
проблемах села и его кредитовании рассуждает с энтузиазмом. Пройдя с РСХБ через засуху и 
неурожай, Патрушев убежден, что банк работает активно и эффективно. 
- Вы пришли в РСХБ из ВТБ, где работали с крупными клиентами. Как быстро проявился интерес 
к новой для вас отрасли? 
 - В ВТБ мне не часто приходилось сталкиваться с кредитованием сельхозпроизводителей, там 
совершенно иной вектор. Уже работая в РСХБ, я понял, что у этого направления абсолютно 
другая специфика - более высокие риски по сравнению с другими отраслями, другие потребности 
заемщиков. А интересно стало с первого дня, поэтому уже полностью погрузился. 
 - Прошла почти половина года. Текущие показатели банка соответствуют запланированным? 
 - Банк показывает устойчиво хорошие результаты, работает эффективно и выполняет бизнес-
план по всем основным показателям, в том числе по прибыли. Хотел бы напомнить: наша 
основная задача - поддержка агропромышленного комплекса, с начала года на сегодняшний день 
РСХБ выдал порядка 135 млрд руб. предприятиям сельского хозяйства. На мой взгляд, это 
существенная сумма и серьезная поддержка для наших заемщиков. В целом за пять месяцев 
текущего года корпоративный кредитный портфель вырос до 828 млрд руб., а розничный достиг 
167 млрд руб. 
 - Ставки по кредитам повышали за это время? - Процентной политике банк уделяет особое 
внимание. Мы значительно повысили доступность наших финансовых ресурсов для заемщиков. 
В этом году мы удержали ставки по кредитам на проведение сезонных полевых работ на уровне 
10,75% годовых, что, несомненно, очень важно для аграриев. Такая ставка обеспечивает для 
банка безубыточную деятельность. Раньше в зависимости от колебаний на рынках она была чуть 
меньше или чуть больше, но на сегодня отражает сбалансированный уровень нашего 
привлечения ресурсов и той стоимости, по которой мы готовы предоставлять деньги на год.  
- А деньги от ЦБ и Минфина часто привлекаете? 
 - Банк имеет иные источники фондирования. Поэтому мы практически не пользуемся этим 
инструментом, несмотря на наличие таких возможностей. РСХБ проводит активную работу с 
клиентами. Помимо кредитования население хорошо размещает средства на депозиты. То есть 
наша пассивная база достаточно диверсифицирована. Еще раз подчеркну: мы можем привлекать 
средства ЦБ и Минфина, но станем делать это в крайних случаях, если не будет оставаться 
ресурсов, которые можно привлечь на рынке. 
 - Некоторые банкиры жалуются, что у РСХБ самые высокие ставки по корпоративным депозитам 
(до 11% годовых) и им трудно конкурировать с госбанком. Действительно ли это так и 
покрывается ли столь дорогое фондирование ставками по кредитам?  
 - РСХБ обеспечивает привлечение денежных средств от корпоративных клиентов на рыночных 
условиях, принимая во внимание ситуацию на финансовых рынках. Здесь мы занимали и 
занимаем прагматичную и взвешенную позицию. Основная задача - обеспечить нашим 
заемщикам финансирование по приемлемым ставкам. 
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 - Есть ли какое-то видение, что будет с процентными ставками до конца года? 
 - По прогнозам некоторых банкиров, предпосылок для роста процентных ставок нет, однако, на 
мой взгляд, они существуют. Есть определенные проблемы с ликвидностью у ряда мелких и 
средних банков, а западные рынки закрыты. Поэтому будет нелегко удержать ставки на 
нынешнем уровне. 
 - Вы сказали, что РСХБ эффективен. Какую прибыль банк заработал? 
 - Безусловно, банк работает эффективно. По итогам пяти месяцев прибыль до налогообложения 
составила 3 млрд руб., за аналогичный период прошлого года - 2,6 млрд руб. Уточню, что это по 
российским стандартам. 
 - Как себя ведет новый портфель, сформированный без учета проблемной задолженности после 
засухи? 
 - В настоящий момент рано говорить о новом портфеле. Он еще не вызрел. Но отмечу, что мы 
качественно изменили систему подхода к выдаче кредитов: значительно усилена работа блоков 
по контролю за рисками и по безопасности. В банке выстроены совершенно четкие вертикальные 
связи между региональными филиалами и головным офисом в Москве. 
 - В чем же принципиальное отличие? 
 - Во-первых, нами выстроена вертикально интегрированная структура безопасности. Если 
раньше руководство этих служб в филиалах подчинялось директорам, то сейчас оно замкнуто 
напрямую на департамент безопасности банка. Это было сделано в начале 2011 г. Сегодня мы 
видим определенные результаты, которые доказывают, что принятое решение было верным. 
Аналогичный подход в вертикальном управлении касается рисков, т. е. "рисковики" в регионах 
будут подчиняться головному офису. За счет этого мы будем добиваться независимости в 
принятии решений по выдаче кредитов на основе экспертных заключений. Даже зарплату эти две 
службы будут получать в головном офисе, а не в филиалах. 
 - Много ли в РСХБ заемщиков, долги которых реструктурируются из года в год? 
 - У нас есть проблемные заемщики, с которыми работаем отдельно. Напомню: специально для 
этого и была централизована служба безопасности в банке, чтобы повысить эффективность 
работы с должниками. Но постоянно реструктурируемых кредитов у нас сейчас нет. Какой в этом 
смысл? Мы имеем возможность кредитовать длинные проекты - и делаем это. 
 У наших заемщиков два года подряд была сложная ситуация, связанная с засухой, и основная 
доля кредитов, подлежащих реструктуризации, приходится именно на них, это порядка 5% 
портфеля. От засухи пострадали 43 региона и, по сути дела, больше 5500 наших заемщиков. С 
учетом решений, принятых на уровне государства и самим банком, были скорректированы 
кредитные договоры, пролонгированы кредиты. Кроме того, на эти договоры были 
распространены субсидии, так что заемщики не пострадали. Качество этих кредитов не 
ухудшилось, по нашей оценке, оно "хорошее", тем не менее мы их считаем 
реструктурированными. Если же говорить о тех кредитах, которые мы пересматриваем из года в 
год, то по ним были снижены процентные ставки, когда был рынок соответствующий, и стоимость 
нашего привлечения снижалась. Клиентыобращались с просьбой снизить ставку, и мы шли 
навстречу. Но это только формально можно назвать реструктуризацией, скорее это элемент 
нашего клиентоориентированного подхода. 
 - И что вы делаете с невозвратной задолженностью? 
 - Мы с ней достаточно эффективно работаем - с 2000 г. списали всего 900 млн руб. В РСХБ 
эффективно работает департамент по работе с проблемными активами, и такая небольшая 
сумма списаний за 12 лет как раз результат его деятельности. Мы работаем с заемщиками, 
предоставляем им различные преференции, но не в виде дисконтирования как такового, а за счет 
увеличения срока кредитования, снижения процентной ставки и т. п. То есть мы пытаемся 
вывести заемщика на нормальный денежный поток. 
 - В мае банк планировал разместить очередной транш рублевых евробондов, но так и не сделал 
этого. В чем причина? 
 - Действительно, после публикации отчетности по МСФО за 2011 г. были проведены плановые 
встречи с институциональными инвесторами с целью информирования их о деятельностибанка в 
2011 г. и планах на будущее. Но текущую ситуацию на рынке можно, наверное, охарактеризовать 
как ситуацию с высокой степенью неопределенности, основным источником которой выступает 
европейский долговой кризис. Ключевое событие, которое определит дальнейшее развитие, - 
повторные выборы в парламент Греции. В зависимости от их итогов возможны различные 
варианты сценариев - вплоть до отказа Греции от ранее принятых соглашений с кредиторами и 
выхода из Евросоюза. В этом случае мы ожидаем резко негативной реакции финансовых рынков, 
но думаем, что она продлится непродолжительное время (в пределах нескольких месяцев). Мы 
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внимательно следим за ситуацией на финансовых рынках, и, как только будет возможность для 
размещения еврооблигаций по приемлемой для нас стоимости, мы это сделаем. РСХБ 
традиционно хорошо привлекает [cредства], пассивная база сбалансированная, и в случае 
наступления каких-либо экстраординарных событий на рынках мы найдем ликвидность, чтобы 
предоставлять кредиты нашим заемщикам. 
 - Как предполагается, РСХБ будет включен в ускоренный список приватизации. Насколько банк 
готов к этому? 
 - На сегодняшний день конкретные сроки и объемы приватизации правительством не 
определены. Как только будет принято решение, мы будем готовы его исполнить. Уже сейчас 
нами ведется обширная подготовительная работа. - И в чем она заключается? - Обсуждать это 
преждевременно. Я не хотел бы сейчас раскрывать информацию. 
 Акционер нам рекомендовал список консультантов, с которыми можно работать, чтобы 
определить некую "дорожную карту" для подготовки к IPO. Это, конечно, займет определенное 
время, поскольку за одну ночь хрустальный мост не построишь. На все нужно смотреть в более 
широком масштабе - мы на пороге вступления в ВТО. России потребуются новые инструменты и 
механизмы для поддержки сельхозпроизводителей и в целом сектора АПК. Фактически ключевой 
вопрос - это продовольственная безопасность. Инструментов не так много, и мы, как основной 
банк поддержки аграрного сектора, являемся коммерческим инструментом - активным и 
эффективным. С этой точки зрения РСХБ выполняет важную стратегическую задачу, и 
приватизация будет проходить с учетом этого. 
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ТУРЕЦКИЙ БЕРЕГ ВЕСЕЛЕЕ МОСКОВСКОГО БОЛОТА 

 
Автор: ПАВЕЛ МИХАЙЛОВ 
 
Ведущие российские банки обзавелись активами разной ценности 
Два крупнейших банка РФ - Сбербанк и ВТБ - продолжают негласную конкуренцию 
эффективности. Последовательное приобретение этими компаниями крупных банков позволило 
показать им разные результаты - Сбербанк продолжил обещанную экспансию на зарубежный 
рынок, объявив о приобретении турецкого Denizbank, а ВТБ пробуксовывает на санации одного 
из проблемных активов российского финансового рынка - Банка Москвы. 
Приобретая Denizbank, президент Сбербанка не скрывал оптимизма. "Покупаем 99,85% 
Denizbank за 3,5 миллиарда долларов, за 1,33 капитала, - сказал Герман Греф.- Надеюсь, что 
сделка будет закрыта до конца текущего года, но это будет зависеть от одобрения большого 
количества регуляторов". Чистая прибыль Denizbank (он занимает шестое место в десятке 
крупнейших банков Турции) составляла около 2,5 млрд. долл. 
Как отмечал директор департамента банковского консультирования консалтинговой группы "НЭО 
Центр" Евгений Трусов "Коммерсанту", за Сбербанком закрепилась репутация переговорщика, 
умеющего снижать цену приобретаемого актива. Сбить цену Denizbank представители 
российской компании могли разными способами - по результатам duediligence могли быть 
выявлены проблемы или риски. Герман Греф также не преминул воспользоваться сложным 
положением владельца турецкого банка - бельгийской группы Dexia. Кроме того, цену могло 
снизить и общее падение цен на активы в Европе. Чистая прибыль ОАО "Сбербанк России" за 
2011 год по международным стандартам финансовой отчетности выросла в 1,7 раза по 
сравнению с 2010 годом и составила 315,9 млрд. руб. 
Отметим, что в феврале 2012 года Сбербанк купил свой первый актив за пределами СНГ - им 
стал австрийский Volksbank, приобретенный за 505 млн. евро. Герман Греф на собрании 
акционеров 1 июня заявил, что создает банк, который "через 20, 30, 50 лет точно будет 
глобальным". "И наша задача - через 20-30 лет иметь 50% дохода за рубежом", - настраивал 
коллег Греф. Ожидается, что приобретение Denizbank увеличит долю зарубежного бизнеса в 
активах Сбербанка до 9%. 
Приобретение Denizbank, которое эксперты признают удачным для Сбербанка, произошло после 
того, как ВТБ купил у столичного правительства Банк Москвы - опорный банк мэрии времен Юрия 
Лужкова. 
Нужно отметить, что на момент, когда Сбербанк приобретал Denizbank, а ВТБ - Банк Москвы, 
активы банков были примерно равными, составляя около 24 млрд. долл. Чистая прибыль же 
Denizbank была 2,5 млрд. долл., при том что прибыль Банка Москвы составила только 22 млн. 
долл. Можно подсчитать, что ВТБ заплатил за свой актив в 2,2 раза больше, причем чистая 
прибыль Denizвank в 100 раз больше, чем у Банка Москвы. 
ВТБ получил 46,48% Банка Москвы и блокпакет его миноритария - Столичной страховой группы - 
за 103 млрд. руб. Но уже через несколько месяцев банку потребовалась помощь государства из-
за дыры в 367 млрд. руб. в балансе. Обладатель проблемного актива, российские власти, и 
регуляторы объясняли этот эксцесс кредитами, выданными структурам экс-главы Банка Москвы 
Андрея Бородина. Сейчас Банк Москвы все еще находится в стадии финансового оздоровления. 
На спасение организации было выделено 295 млрд. руб. из средств ЦБ на 10 лет под 0,51% 
годовых, которые он вложил в облигации федерального займа под 8,16% годовых. Кроме того, 
группа ВТБ уже потратила на докапитализацию банка 102 млрд. руб. Тем не менее объем 
проблемных ссуд Банка Москвы на начало 2012 года оценивался в 282 млрд. руб. 
По данным аналитического управления Банка БКФ, проанализировавшего отчетность Банка 
Москвы, доналоговая прибыль кредитной организации за 2011 год составила 31,4 млрд. руб. Этот 
результат был достигнут исключительно благодаря помощи властей: прибыль от 
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первоначального признания депозита АСВ составила 152,0 млрд. руб. Если бы не упомянутый 
выше заем от АСВ под 0,51% годовых, убыток банка составил бы 120,6 млрд. руб. 
Пассивы банка сконцентрированы на госструктурах: его обязательства на 35,1% состоят из 
средств ЦБ, ВЭБа и АСВ. Перекошена оказалась и отраслевая структура кредитного портфеля - 
31,6% кредитного портфеля на конец 2011 года было сконцентрировано в секторе финансовых 
услуг. В 2011 году резко выросла концентрация кредитного портфеля на госорганах: если на 
конец 2010 года их доля в кредитном портфеле составляла всего 0,7%, то к концу 2011 года она 
достигла 14,8%. 
Затраты ВТБ на Банк Москвы не разовые. Следуя плану финоздоровления, организация в 
течение четырех лет должна досоздать резервы на 140,2 млрд. руб. в соответствии с 
российскими стандартами бухучета. Аналитики и международные рейтинговые агентства пока 
скептически оценивают последствия участия ВТБ в оздоровлении Банка Москвы, поскольку о 
финансовых результатах обоих банков слишком мало актуальной информации. 
На годовом собрании акционеров ВТБ неделю назад президент - председатель правления банка 
Андрей Костин был крайне осторожен в оценке перспектив рынка и компании. По его словам, в 
условиях нестабильности на финансовых рынках ВТБ, в частности, не может значительно 
увеличить дивидендные выплаты. Акционеры утвердили выплату дивидендов по итогам 2011 
года в размере более 9 млрд. руб., или 0,00088 руб. на акцию, говорится в сообщении банка. 
Чистая прибыль к распределению составила более 24 млрд. руб., и, таким образом, банк 
направляет на выплату дивидендов 37,7% чистой прибыли по РСБУ. 
В международном рейтинговом агентстве Fitch прогнозируют, что сокращение доли государства в 
госбанках может снизить потенциал их поддержки со стороны властей, что опасно для ВТБ. 
Сравнивая Сбербанк и ВТБ, старший директор по финансовым организациям Fitch Александр 
Данилов отмечает РБК: "Хотя оба банка имеют высокий уровень господдержки, именно 
благодаря ей ВТБ имеет инвестиционный рейтинг, в то время как Сбербанк имеет такой же 
рейтинг еще и из-за собственной кредитоспособности. Таким образом, если доля государства в 
банках снизится, а вслед за ней уменьшится и вероятность поддержки, то рейтинг ВТБ может 
подпасть под пересмотр, а Сбербанка - нет". 
Ситуация вокруг Банка Москвы остается мало комфортной с момента его приобретения. До сих 
пор осложняет жизнь ВТБ неснижающаяся активность экс-президента компании Андрея 
Бородина, который обвиняется в мошенничестве со средствами из городского бюджета Москвы и 
находится в международном розыске. По мнению банкира, сделка по Банку Москвы была 
незаконной. "Пакет был приобретен без проведения необходимого аукциона, установленного 
нормами приватизационного законодательства России, а также с нарушением иных требований 
закона. В частности, группа Банка ВТБ в принципе не имела права приобретать данный пакет в 
силу того факта, что являлась на 75% государственной и, следовательно, не могла участвовать в 
приватизации государственного имущества", - писал Бородин генпрокурору Юрию Чайке, требуя 
провести проверку по поводу приобретения сделки с ВТБ. 
Можно подсчитать, что ВТБ заплатил за свой актив в 2,2 раза больше, причем чистая прибыль 
Denizвank в 100 раз больше, чем у Банка Москвы 
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У ДОМА НАРКОМФИНА ВЫСТРОИЛАСЬ ОЧЕРЕДЬ 

 
Автор: Екатерина Геращенко, Халиль Аминов 
 
ВЭБ хочет превратить его в гостиницу 
На Дом Наркомфина в центре Москвы появился еще один претендент. Как стало известно "Ъ", 
его хочет выкупить и приспособить под гостиницу ВЭБ. Госкорпорация ведет переговоры с 
Альфа-банком, добившимся в суде взыскания этого здания со своего должника - владельца 
группы "Коперник" Александра Сенаторова. Бизнесмен настаивает, что продолжает судиться с 
"Альфой" и продавать дом не намерен. 
Структуры ВЭБа рассматривают возможность покупки Дома Наркомфина (4 тыс. кв. м) на 
Новинском бульваре, рассказал "Ъ" гендиректор ОАО "Новинский бульвар, 31" (принадлежит 
ВЭБу, управляет торго во-офисным центром "Новинский пассаж") Антон Чернов. По его словам, в 
этом здании после реставрации планируется открыть гостиницу. Планы ВЭБа подтвердил 
высокопоставленный чиновник в мэрии, добавив, что кроме отеля в Доме Наркомфина может 
быть создано арт-пространство со студиями для художников и галереями. Но, отмечает 
собеседник "Ъ", процесс осложняется тем, что у объекта несколько собственников. 
Сейчас 6 из 46 квартир в Доме Наркомфина принадлежат городу. До 20 июня департамент 
жилищной политики, по словам его представителя, завершит оформление документов на 
отселение жильцов этих квартир, после чего помещения могут быть проданы. Еще 6 квартир 
принадлежит частным владельцам, с которыми ВЭБу придется договариваться отдельно. 
Остальные 34 квартиры в свое время выкупил владелец группы "Коперник" (бывшая МИАН) 
Александр Сенаторов, также планировавший создать здесь за $60 млн бутик-отель. Но из-за 
долга $7 млн бизнесмен вынужден был отдать заложенные 12 квартир Собинбанку. В феврале 
Мещанский райсуд удовлетворил иск офшора Dalemont Ltd, контролируемого Альфа-банком, о 
взыскании имущества господина Сенаторова. Среди активов были и оставшиеся у бизнесмена 
квартиры в "Доме Наркомфина". 
"Мы оспариваем это решение суда. Продавать квартиры в Доме Наркомфина я не намерен", - 
заявил "Ъ" Александр Сенаторов. Владелец "Копер ника", которому Альфа-банк изначально 
выдал $185 млн, судится с банком с 2009 года. Бизнесмен уже отдал кредитору бизнес-центры 
"На Красной Пресне" (15 тыс. кв. м) и "Северное сияние" (37,8 тыс. кв. м), а также 6 тыс. кв. м в 
жилом комплексе "Коперник" на Большой Якиманке. Сейчас долг Александра Сенаторов, по 
версии банка, составляет $60 млн - бизнесмен настаивает на сумме $40 млн. 
Источник "Ъ", близкий к одной из структур "Альфа-групп", знает об интересе ВЭБа. "Предметных 
переговоров пока нет", - говорит он. В Альфа-банке от комментариев отказались. 
ВЭБ заинтересован в покупке Дома Наркомфина, так как ему принадлежит располагающийся по 
соседству торговоофисный центр "Новинский пассаж". Ранее в рамках санации банка "Глобэкс" 
структурам ВЭБа перешло здание прачечной Дома Наркомфина. Кроме того, в марте этого года 
градостроительно-земельная комиссия, возглавляемая мэром Сергеем Собяниным, решила 
передать ВЭБу соседний участок под паркинг. "Мы планируем комплексное освоение этой 
территории, которое включает также ребрендинг Новинского пассажа и обновление инженерных 
систем центра", - отмечает господин Чернов. По его словам, в начале июня в Москомархитектуре 
прошла презентация концепции освоения этой территории. Ее подготовил архитектор Алексей 
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Гинзбург - внук Моисея Гинзбурга, по проекту которого в 1930 году был построен Дом 
Наркомфина, признанный памятником архитектуры в стиле конструктивизма. Алексей Гинзбург 
сообщил, что кроме бутик-отеля здесь планируется паркинг на 500-600 машин и воссоздание 
части здания прачечной по проекту его деда. 
Город заинтересован, чтобы реставрация Дома Наркомфина началась как можно быстрее, 
заявил "Ъ" глава департамента культурного наследия Москвы Александр Кибовский. "Мы готовы 
рассмотреть ту концепцию, которая позволит сохранить Дом Наркомфина как объект культурного 
наследия", - добавил он. 
У экспертов нет единого мнения относительно стоимости реставрации объекта. Алексей Гинзбург 
говорит, что в ценах 2007 года затраты составляли $10- 15 млн. Сейчас это может стоить $40 
млн, не исключает коммерческий директор Capital Group Алексей Белоусов. Руководитель 
архитектурного бюро "Проект Меганом" Юрий Григорян отмечает, что научная реставрация более 
старых памятников в Москве обходится в $15-25 тыс. за 1 кв. м. 
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ИНВЕСТИЦИОННАЯ ОТЯГЧАЮЩАЯ 

 
Автор: СВЕТЛАНА ДЕМЕНТЬЕВА 
 
Длинные кредиты нагрузят резервами 
Кредитование инвестпроектов - слишком рискованный для банков бизнес, решили в ЦБ. Банкам 
придется либо отказаться от него, либо начислять по таким кредитам повышенные резервы - 
вплоть до 75% от объема ссуды. Учитывая ограниченность в капитале даже крупных частных 
игроков, этот бизнес, зачастую гораздо более прибыльный, чем обычное кредитование, 
постепенно может отойти госбанкам, прогнозируют эксперты. А первыми пострадавшими от 
новых требований станут девелоперы. 
Подробности подготовленной ЦБ новой версии поправок в положение о формировании банками 
резервов на возможные потери по ссудам (254-П) сообщил на Российском экономическом и 
финансовом форуме в Мюнхене зампред Банка России Михаил Сухов. Принципиальной 
новацией стало предложение ЦБ ввести повышенное резервирование по кредитам, выданным на 
финансирование инвестпроектов. Для этого положение 254-П ЦБ предложил дополнить нормой, 
требующей от банков 10-процентного резервирования по ссудам, не имеющим процентных 
поступлений или промежуточных платежей свыше двух лет, 25-процентного резервирования - 
если таких поступлений нет свыше трех лет, 50-процентного - свыше четырех лет и 75-
процентного - свыше пяти лет. "Эта новация призвана экономически дестимулировать банки 
кредитовать "мертвые" или излишне рискованные инвестпроекты, окупаемость которых 
неочевидна, такие проекты часто бывают связаны с собственниками кредитных организаций, и их 
кредитование было одной из основных причин банкротства или санации целого ряда банков в 
кризис 2008 года", - пояснил "Ъ" Михаил Сухов. 
Сейчас нередкой является ситуация, когда под не окупаемые инвестпроекты банки начисляют 
минимальные резервы, - бывает, что всего 1%, "рисуя" многочисленные прочие факторы 
поддержки (залоги, поручительства и пр.), указывает господин Сухов. Чтобы таких ситуаций не 
возникало, критерий срока окупаемости будет действовать вне зависимости от этих факторов. 
Исключение будет сделано для компаний, реальность деятельности которых не вызывает 
сомнений у регулятора, а именно заемщиков-компаний из числа стратегических предприятий, 
юрлиц, входящих в правительственный список, а также компаний - добросовестных 
налогоплательщиков. К таким ЦБ относит компании, которые за 12 месяцев, предшествующих 
получению ссуды, уплатили в бюджет налогов в размере не менее 10% от ее объема, либо (для 
получателей крупных ссуд свыше 1 млрд руб.) не менее 100 млн руб. 
Новая версия поправок будет опубликована для обсуждения с банкирами на сайте ЦБ уже 
сегодня. Срок вступления в силу новых требований будет определен после консультаций с 
участниками рынка, при этом регулятор обещает банкирам адаптационный период. 
В официальных комментариях участники рынка не выказывают особого беспокойства по поводу 
нововведения. "Конечно, окупаемость инвестпроектов наступает не сразу, и в условиях такого 
кредитования обычно предусмотрена отсрочка по уплате основного долга, но проценты по 
кредиту все равно платятся, поэтому ситуация, когда на много лет отсрочены все платежи, у 
нормальных банков крайне редка", - говорит зампред Нордеабанка Михаил Поляков. "Обычно 
grace-период по уплате основного долга по кредитам, выданным на строительство или 
модернизацию, не превышает полутора двух лет, а если превышает, то это уже не нормальный 
кредит, а непонятно что, и повышенное резервирование по таким ссудам вполне оправданно", - 
говорит зампред правления Абсолют-банка Евгений Ретюнский. "Если бы такая норма была 
введена раньше, возможно, такие банки, как ВЕФК и "Глобэкс" или Банк Москвы санировать бы 
не пришлось", - указывает представитель одного из банков-санаторов. 
Неофициально банкиры описывают ситуацию со сроками окупаемости инвестпроектов 
совершенно иначе. "Опыт показывает, что окупаемость действительно крупных инвестпроектов, 
зачастую девелоперских, - когда они начинают генерировать стабильный денежный поток, - 
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наступает обычно на третий-четвертый год с момента запуска, поэтому банки будут вынуждены 
увеличивать резервы либо сокращать такое кредитование", - говорит член правления банка из 
топ-30. Оценки девелоперов по срокам реальной окупаемости инвестпроектов еще более 
пессимистичны. "До кризиса средний срок от момента покупки земельного участка, когда уже 
требуется банковское финансирование, до начала продаж недвижимости был два - два с 
половиной года не в центре Москвы и три-четыре года в центре из-за сложностей с оформлением 
разрешительной документации", - говорит управляющий партнер компании Blackwood Константин 
Ковалев. По его оценкам, полная окупаемость проектов в центре до кризиса наступала через 
пять-семь лет, сейчас из-за заморозки проектов в кризис этот срок увеличился до восьми девяти 
лет. "Два года - крайне оптимистичный сценарий, выполнить который большинству девелоперов 
вряд ли удастся", - резюмирует господин Ковалев. 
С учетом ограниченных капитальных возможностей частных игроков новые требования ЦБ могут 
привести к тому, что этот сегмент рынка полностью отойдет госбанкам, опасаются эксперты. 
Впрочем, сначала им нужно разобраться с теми проблемами, которые у них уже есть в этой 
сфере. "Не секрет, что у госбанков в активах много кредитов на незавершенные девелоперские 
проекты", - указывает Михаил Поляков. В числе примеров таких проектов эксперты приводят в 
частности проект по реконструкции стадиона "Динамо" (курирует ВТБ), реконструкции "Детского 
мира" (он же), строительство башни "Евразия" в "Москва-Сити" (Сбербанк), реконструкцию 
часового завода "Слава" (курировал банк "Глобэкс", но после санации актив отошел к ВЭБу). 
Опрошенные "Ъ" представители госбанков и квазигосбанков официально комментировать 
ситуацию не стали. Неофициально они признают, что среди кредитов, выданных на крупные 
девелоперские проекты, немало тех, которые попадают под повышенное резервирование. 
"Кредиты с отсрочкой платежей никогда не нравились проверяющим из ЦБ, - говорит 
представитель банка из топ-10. - Теперь ситуация с резервами еще больше обострится". 
Впрочем, по словам другого банкира из топ-10, со стороны банков возможны и ответные шаги. 
"Банки, скорее всего, установят более жесткие требования к девелоперам - например, по более 
оперативной продаже объектов: в Москве, Московской области и крупных областных городах это 
возможно, - рассуждает он. - Также от девелоперов банки, скорее всего, потребуют оптимизации 
управления прибылью: с тем, чтобы пускать ее не на расширение бизнеса, а на расплату по 
кредитам". Те же, кто на этих условиях не согласится сотрудничать, вынуждены будут смириться 
с повышением кредитных ставок, заключает собеседник "Ъ". 
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МИНИСТР ЦЕНИТ ВЫШЕ 

 
Автор: Игорь Цуканов Олег Сальманов,  
 
В чем причина низкой капитализации 
Новый министр связи Николай Никифоров недоволен, что крупнейший государственный 
телекоммуникационный актив - "Ростелеком" - дешевеет. Эффективный менеджмент должен 
отстаивать интересы акционеров, указал он 
В минувшую пятницу на личной странице Никифорова в Twitter появилась запись: "13 июня 2011 
г. 1 акция "Ростелекома" стоила 217 руб., 13 июня 2012 г. она стоит 111 руб. ... Падение в 2 раза 
... При этом индекс "ММВБ телеком" ... снизился лишь на 15%". На вопрос одного из 
пользователей Twitter о том, какой вывод можно сделать из этого факта, министр ответил: 
"Эффективный менеджмент, отстаивающий интересы акционеров, в том числе государства. Не 
должны акции " Ростелекома " падать настолько ниже рынка". Уточняющие вопросы он оставил 
без ответа. 
Сильнее всего котировки "Ростелекома" рухнули в начале августа 2011 г. - почти на 40%; 
причины остались неясными, но у одного из крупнейших частных инвесторов "Ростелекома" - 
Евгения Юрченко сработали margin calls по нескольким кредитам, и 2,5% обыкновенных акций 
"Ростелекома", заложенных под эти займы, были проданы фонду "Маршал капитал" 
Константина Малофеева. В сентябре 2011 г. бумаги подорожали - они оказались включены в 
индексы MSCI, и их начали приобретать профильные фонды. 
Последующее снижение котировок источник в "Ростелекоме" объясняет общим падением 
фондовых рынков и началом действия опционной программы, разработанной еще прежним 
руководством компании. С 1 декабря 2011 г. по начало июня 2012 г. участники программы - 350 
менеджеров "Ростелекома" могли выкупить более 60% причитающихся им обыкновенных акций 
"Ростелекома" (всего их зарезервировано 99 млн) и при желании тут же продать их на бирже. В 
результате на рынок вышло много бумаг "Ростелекома" и котировки просели, объясняет 
источник. 
Представитель "Ростелекома" от комментариев отказался. 
В июне - июле 2011 г. уже было известно, что бумаги "Ростелекома" войдут в индексы MSCI, и их 
цена росла на этих ожиданиях, напоминает аналитик Альфа-банка Юлий Матевосов. Сейчас 
стимула, способного поддержать котировки, не видно, говорит он. Листинг на Лондонской 
фондовой бирже скорее всего станет технической процедурой: размещать в Лондоне бумаги 
компания пока не планирует, напоминает Матево сов. Подогреть интерес к ее акциям, по его 
мнению, могли бы сильные финансовые результаты или давно анонсированные, но еще не 
состоявшиеся события, дающие компании новые статьи доходов, - вроде покупки сотового 
оператора "Скай линк", победы в конкурсе на частоты для строительства сети LTE или запуска 
совместных со "Скартелом" (бренд Yota) услуг LTE. 
Низкие котировки "Ростелекома" - вина не столько менеджмента, сколько общего настороженного 
отношения рынка к телекоммуникационному сектору, считает руководитель управления 
аналитических исследований "Уралсиба" Константин Чернышев. А у "Ростелекома" еще и не 
лучшее наследство - большой бизнес фиксированной связи, регулируемый государством, и 
отставание в мобильном сегменте.- 
Не прошло и года 
Сравнивать котировки акций "Ростелекома" сейчас и год назад не вполне корректно - хотя 
создание объединенного оператора завершилось 1 апреля 2011 г. (к "Ростелекому" 
присоединились еще восемь "дочек" "Связьинвеста"), торги единым выпуском акций на ММВБ 
начались только 10 августа 2011 г. 
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 ПЕРВЫЙ ЗАМПРЕД ВЭБА ТИХОНОВ ПОКИНЕТ СОВЕТ ДИРЕКТОРОВ "РУСАЛА" 
МОСКВА, 16 мая - РИА Новости. Первый заместитель председателя Внешэкономбанка 

(ВЭБ) Анатолий Тихонов покинет пост неисполнительного директора совета директоров ОК 
"Русал" с даты годового собрания акционеров алюминиевой компании - 15 июня, следует из 
сообщения "Русала".  

В остальном акционерам предлагается оставить состав совета без изменений, за 
исключением того, что на пост независимого неисполнительного директора совета, как 
сообщалось ранее, номинирован управляющий директор Nord Stream AG Маттиас Варниг. 

В совет директоров "Русала" в настоящее время входят 18 человек, из которых 
исполнительными директорами являются основной акционер и глава компании Олег Дерипаска, 
первый заместитель генерального директора "Русала" Владислав Соловьев, директор по 
международным и специальным проектам "Русала" Александр Лившиц, директор по связям с 
общественностью "Русала" Вера Курочкина, заместитель генерального директора "Русала" Петр 
Синьшинов и директор по стратегии "Русала" Максим Соков.  

В качестве неисполнительных директоров в совете представлены директор по 
стратегическим проектам группы компаний "Ренова" Максим Гольдман, председатель комитета 
партнеров адвокатского бюро "Егоров, Пугинский, Афанасьев и партнеры" Дмитрий Афанасьев, 
председатель совета директоров и основатель Access Industries Лен Блаватник, генеральный 
директор компании Glencore Иван Глайзенберг, генеральный директор группы "Онэксим" Дмитрий 
Разумов, член правления, первый зампред Внешэкономбанка Анатолий Тихонов, генеральный 
директор En+ Group Артем Волынец, директор по стратегии En+ Дмитрий Юдин.  

Также в совете представлены независимые неисполнительные директора - председатель 
совета директоров WPP Group Plc Филип Лейдер, заместитель главы Конституционного комитета 
Специального административного района Гонконг Элси Льюнг, партнер инвесткомпании Sabre 
Capital International Worldwide Найджел Кенни, председатель совета директоров "Русала", 
председателем Гонконгской товарной биржи Барри Чьюнг. 

Кроме того, акционерам предлагается продлить предоставленные совету директоров на 
прошлом годовом собрании в июне мандаты, позволяющие ему самостоятельно, не созывая для 
этого внеочередное собрание акционеров, принимать решения о выпуске акций, ценных бумаг, 
конвертируемых в акции, опционов и других бумаг, которые могут быть конвертированы в акции 
"Русала", а также выкупать акции компании с рынка.  

Отмечается, что совокупный объем этих выпусков не может превышать 20% от общего 
количества акций, а выкуп - до 10% акций компании.  
ОК "Русал" - лидер мировой алюминиевой промышленности. На долю компании приходится 
около 10% мирового производства алюминия и 10% глинозема. "Русал" присутствует в 19 
странах. Компания реализует свою продукцию на рынках Европы, Северной Америки, Юго-
Восточной Азии. Основные акционеры - холдинг En+ Group Дерипаски (47,41%), группа "Онэксим" 
Михаила Прохорова (17,02%), SUAL Partners (15,80%), Amokenga Holdings - подконтрольна 
Glencore (8,75%), ВЭБ (около 3%). 
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ПРЕДСЕДАТЕЛЬ ЧЬЮН 
Автор: ВЕДОМОСТИ 
Председателем совета директоров UC Rusal остался председатель Гонконгской товарной биржи 
Барри Чьюн, сообщили два близких к компании и ее акционерам источника (представитель это не 
комментирует). Совет директоров акционеры UC Rusal избрали в пятницу, вместо зампреда 
правления ВЭБа Анатолия Тихонова в совет вошел Маттиас Варниг, председатель совета 
директоров "Транснефти". Ранее источники, близкие к миноритарным акционерам UC Rusal, 
называли его кандидатом на пост председателя совета директоров компании. 
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МИЛЛИОН БЕЗ ОТДЕЛКИ 
Автор: Наталья Самарина, Ведомости 
 
 
 
ЖЕЛАНИЯ И ПРЕДЛОЖЕНИЕ  
Кризис научил богатых покупателей не полагаться на устные обещания застройщиков о том, что 
дом будет сдан в срок. Сами риэлторы советуют клиентам покупать квартиры в домах высокой 
степени готовности. "С определенным сроком сдачи и регулярно дорожающим, а это как раз 
активно строящиеся или достраиваемые дома", - добавляет Наталья Кац. 
Клиенты брали бы готовое, но за этим товаром приходится идти на вторичный рынок. "В центре 
Москвы можно по пальцам одной руки пересчитать новые дома, которые уже построены и где 
остался выбор жилья", - признает Светлана Капранова, руководитель отдела продаж элитной 
недвижимости дома "Афанасьевский" (строят структуры ВЭБа). В самом "Афанасьевском", где 
сейчас заканчиваются отделочные работы, цена 1 кв. м, по словам Капрановой, начинается от 
$22 000 (на раннем этапе была $15 000). Дмитрий Халин подтверждает: "В ЦАО остались либо 
самые дорогие, либо неликвидные квартиры [в новостройках]". "Что-то похожее, когда в 
предложении были в основном котлованы, было в 2006-2007 гг., перед кризисом, - вспоминает 
эксперт. - Но тогда все сметалось на ура". Сейчас богатый покупатель, по его словам, более 
осторожен. 
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ХОРОШАЯ ВИЛКА 
 
Окупаемость арендного жилья в России может быть равна 7-10 годам, заявил на 10-м саммите 
Института Адама Смита "Недвижимость в России - 2012" замминистра регионального развития 
Илья Пономарев. "Это хорошая вилка", - цитирует Пономарева "РИА Новости". По словам 
замминистра, посредником при развитии рынка арендного жилья в стране может выступить ВЭБ, 
способный дать гарантии на срок окупаемости проекта. Сейчас развитие рынка арендного жилья 
в России существенно тормозят ожидания застройщиков по росту цен. "Застройщик 
ориентирован на практику строительства только под реализацию", - сказал он. 
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НАБЛЮДАТЕЛЬНЫЙ СОВЕТ НРД ИЗБРАЛ СОСТАВ КОМИССИИ ПО НАЗНАЧЕНИЯМ И 
ВОЗНАГРАЖДЕНИЯМ 
Автор: ФИНМАРКЕТ 
Наблюдательный совет НКО ЗАО "Национальный расчетный депозитарий" ("НРД") избрал состав 
комиссии по назначениям и вознаграждениям. 
Возглавит комиссию председатель наблюдательного совета Ассоциации независимых 
директоров Александр Иконников. Помимо него, в состав комиссии вошли зампред правления 
ОАО ММВБ-РТС Александр Афанасьев, председатель совета директоров ОАО "МДМ Банк" Олег 
Вьюгин, заместитель председателя аравления ОАО "Сбербанк России" Белла Златкис, член 
Правления - заместитель председателя Внешэкономбанка Сергей Лыков, заместитель 
аредседателя Банка России Сергей Швецов. 
Управляющий директор по финансам, член Правления ОАО ММВБ-РТС Вадим Cубботин 
утвержден председателем комиссии по бюджету наблюдательного совета "НРД". Комиссию по 
аудиту возглавит директор депозитария Внешэкономбанка Андрей Ремнев. В срок до 22 июня им 
поручено представить предложения по кандидатам для избрания в новый состав 
соответствующих комиссий. 
Небанковская кредитная организация закрытое акционерное общество "Национальный 
расчетный депозитарий" (НКО ЗАО НРД) - крупнейший расчетный депозитарий России, входящий 
в Группу ММВБ-РТС, обслуживает биржевые и внебиржевые сделки со всеми видами 
эмиссионных ценных бумаг российских эмитентов, а также предоставляет расчетные банковские 
услуги, включая денежные расчеты по сделкам участников финансового рынка. Головной 
депозитарий обеспечивает хранение глобальных сертификатов и депозитарный учет 99% 
выпусков корпоративных облигаций, выпусков субфедеральных и муниципальных облигаций. 
Обслуживает 100% сделок на рынке ОФЗ и облигаций Банка России, более 99% биржевых 
сделок на рынке корпоративных и региональных облигаций, большинство сделок с акциями, а 
также сделки с ПИФами и зарубежными ценными бумагами. 
Согласно договорам с Банком России, "Национальный расчетный депозитарий" является 
расчетным центром организованного рынка ценных бумаг (ОРЦБ), кредитной организацией, 
уполномоченной на осуществление расчетов по кредитным и депозитным операциям Банка 
России. НКО ЗАО "НРД" - прямой участник расчетов системы банковских электронных срочных 
платежей Банка России (БЭСП), является Национальным нумерующим агентством по России, 
замещающим нумерующим агентством по СНГ, осуществляя присвоение ценным бумагам 
международных кодов ISIN и CFI.  
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ПЯТЬ РУБЛЕЙ - ПО ЗАЯВЛЕНИЮ 

 
Автор: Лев МОСКОВКИН. 
 
Пенсионеров осчастливят накопительной пенсией от пяти рублей до тысячи. 
Совет Федерации одобрил последнюю пару технических законов. Сначала - компании с 
функциями госуправления выплатным резервом. Иначе нельзя, деньги надо переложить из 
кармана в карман. Управляющей оказалась все та же госкорпорация Внешэкономбанк. Вице-
спикер Светлана Орлова не преминула заметить, что отчет ВЭБ сенаторы не слышали. Ну 
конечно, это же крупнейшая наша госкорпорация, обещал с улыбкой-обманкой заместитель 
министра финансов Алексей Саватюгин. 
Председатель комитета СФ по социальной политике Валерий Рязанский знает, что с 
пенсионерами шутки плохи. Он сообщил, что на выплаты предуcмотрено 16 млрд. руб. Право на 
выплаты имеют 4,8 миллиона человек - участников накопительной системы. Из них три миллиона 
вышли на пенсию досрочно. Надо подать заявление в отделение Пенсионного фонда до 1 июля, 
когда возникает право на выплаты. Те, у кого накопительная пенсия менее 2%, получат 
единовременную выплату - 6 - 29 тыс. рублей, а те, у кого больше, в частности за счет 
софинансирования, десять лет будут получать ежемесячно от 4,74 до 1060 рублей... 
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РОССИЯ-НПФ-ГАРАНТИИ-ЗАКОНОПРОЕКТ 

15.06.2012 16:00:54 MSK 

ЗАКОНОПРОЕКТ О ГАРАНТИЯХ ДЛЯ ИНВЕСТОРОВ НПФ МОЖЕТ БЫТЬ ВНЕСЕН В 
ПРАВИТЕЛЬСТВО ОСЕНЬЮ 
Москва. 15 июня. ИНТЕРФАКС-АФИ - Законопроект о гарантиях для инвесторов НПФ может быть 
внесен в правительство РФ осенью этого года, сообщил заместитель директора департамента 
корпоративного управления Минэкономразвития России Ростислав Кокорев, выступая на форуме 
"Долгосрочное накопительное страхование в России" в пятницу. 
По его словам, документ прошел несколько этапов согласований, в настоящее время его 
редакция дорабатывается ведомством. 
Основной принцип, заложенный в законопроекте - создание единого в стране гарантийного 
фонда для компенсации возможных потерь клиентам НПФ в момент их выхода на пенсию. 
"Мы предполагаем в законе необходимость гарантирования НПФами основной суммы взносов 
клиентов в рамках долгосрочных пенсионных накоплений. Однако, как правило, при выходе на 
пенсию плательщик взносов рассчитывает на получение некоторого инвестиционного дохода, 
величина которого варьируется от года к году в зависимости от успешности инвестиционной 
деятельности в тот или иной период, и при необходимости нужно профинансировать эту дельту 
человеку, выходящему на пенсию. В отсутствие источника таких средств у НПФ можно будет 
обратиться к сформированным гарантийным фондам", - сказал Р.Кокорев. 
Разработчики законопроекта из Минэкономразвития не видят альтернативы управляющего 
подобным фондом, кроме Агентства по страхованию вкладов (АСВ). 
"Обсуждались также кандидатуры на роль управляющего ВЭБа, Сбербанка (РТС: SBER), других 
организаций, но там может возникнуть конфликт интересов", - отметил Р.Кокорев. 
Таким образом, наиболее подходящим государственным агентом Минэкономразвития 
представляется госкорпорация АСВ. 
Р.Кокорев также сообщил, что в настоящее время специалисты обсуждают идею отказа от 
рассылки Пенсионным фондом России (ПФР) так называемых "писем счастья". Эта информация 
будет доступна в электронном виде пользователям, и ПФР сэкономит затраты на рассылку 
писем. 
"Таким образом, сэкономленные средства на почтовые отправления, которых в целом по стране 
немало, предполагается направлять на пополнение вновь созданного гарантийного фонда", - 
добавил Р.Кокорев. 
Заместитель руководителя Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) Игорь Жук 
затронул тему создания гарантийных фондов, выступая на форуме, и сказал, что "не видит 
перспектив для дальнейшего развития долгосрочного страхования жизни в РФ без наличия 
подобных фондов". (Целью таких фондов, полагают страховщики жизни, могут стать выплаты за 
компании, потерявшие устойчивость в период обслуживания долгосрочных договоров 
страхования жизни - прим. ИФ-АФИ.) 
При этом И.Жук добавил, что в настоящее время у идеи поручить формирование гарантийных 
фондов той же АСВ есть альтернатива. Она допускает возможность формирования такого фонда 
в рамках профобъединений страховщиков жизни. Пока на такую роль теоретически может 
претендовать действующая Ассоциация страховщиков жизни. 
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НОВЫЕ ВСЕ ЛИЦА 
 
Автор: ЮЛИЯ СИНЯЕВА, АНАСТАСИЯ РУДАКОВА 
 
Минфин и Минэкономразвития пополнились тремя замминистрами 
Список замминистров экономического блока правительства в конце прошлой недели пополнился 
сразу тремя фамилиями. В Минфине замами Антона Силуанова стали экс-директора 
департаментов министерства Андрей Иванов и Михаил Котюков. Команду главы 
Минэкономразвития пополнил бывший зампредседателя правительства Свердловской области 
Павел Королев. 
В конце прошлой недели Дмитрий Медведев подписал распоряжения о назначении заместителей 
глав Минфина и Минэкономразвития (МЭР). Заместителем Андрея Белоусова стал назначенец 
из региона: ранее Павел Королев занимал должность первого зампреда правительства 
Свердловской области. До этого чиновник успел поработать в аппарате правительства, а также в 
должности вице-президента фонда "Сколково". 
"Королев стоял у истоков фонда "Сколково", занимался его созданием, руководил аппаратом на 
время становления. Я знал его исключительно с положительной стороны", - характеризует нового 
замминистра руководитель департамента международного развития фонда "Сколково" Алексей 
Ситников. Какие именно вопросы будет курировать чиновник на новой должности, пока 
неизвестно. В Минэкономразвития заявляют, что официальная информация появится только 
после 18 июня. 
В Минфине команда замминистров пополнилась сразу двумя чиновниками - бывшими 
директорами департаментов министерства. Курировать вопросы межбюджетных отношений 
(ранее этой сферой занимался Антон Силуанов) будет экс-директор департамента бюджетной 
политики в отраслях социальной сферы и науки Михаил Котюков. 
Должность директора г-н Ко тюков получил в 2010 году, до этого он работал на различных 
руководящих должностях в администрации Красноярского края. Так, в 2008 году он был назначен 
министром финансов региона. Фактически г-н Котюков является выходцем из команды 
Александра Хлопонина и нынешнего министра энергетики и бывшего председателя 
правительства Красноярского края Александра Новака (оба работали в "Норникеле"), поясняет 
министр экономики и регионального развития Красноярского края Анатолий Цыкалов. 
Г-н Цыкалов характеризует его как "коммуникабельного и хорошего менеджера", а само 
назначение считает вполне ожидаемым. "Он талантлив, обладает сильными управленческими 
качествами. Котюков мог в Красноярском крае выстраивать отношения с депутатским корпусом, 
муниципальными образованиями, краевыми предприятиями. Для нас назначение является 
прямым следствием всей предыдущей работы в крае", - говорит чиновник. 
По словам Валерия Зубова, экс-губернатора Красноярского края и нынешнего депутата Госдумы, 
именно межбюджетные отношения являются "самым сильным профилем" Котюкова. 
 "Я был у него деканом факультета финансов в Красноярском госуниверситете. Он изначально 
подавал большие надежды и был яркой личностью", - вспоминает г-н Зубов. 
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В то же время с бывшим красноярским правительством было связано несколько громких 
скандалов. Так, сейчас на рассмотрении Следственного комитета находится дело экс-министра 
промышленности и энергетики края Дениса Пашкова, занимавшего свой пост с 2008 до 2012 
года. Он обвиняется в хищении бюджетных денег на общую сумму 29 млн руб. По версии 
следствия, финансовые махинации начали осуществляться в декабре 2009 года. Также по 
уголовному делу о хищении денег строительно-монтажного треста "№"13 (СМТ-13), филиала 
"РЖДстрой" в Красноярске проходит и бывший министр транспорта края Захар Титов, который с 
2008 до 2010 года занимал управляющий пост в СМТ-13. 
Впрочем, прямой связи между "красноярскими коррупционными делами" и политикой краевого 
Минфина, возглавлявшегося тогда г-ном Котюковым, эксперты не усматривают. По словам 
политолога Сергея Комарицына, региональное Министерство финансов выполняет "узкую 
функцию". 
 "Куда сказали, туда и отправили финансирование. Они, как правило, и не отслеживают 
дальнейший ход реализации бюджетных средств. Что касается Котюкова, то он является 
преемником Хлопонина и оставил о себе неплохое впечатление. Ходят слухи, что, когда 
Хлопонин получил новую должность (зампреда правительства), он хотел забрать Котюкова с 
собой, но по каким-то причинам планы так и не осуществились", - добавляет г-н Комарицын. 
Однако депутат Госдумы Геннадий Гудков, который в конце мая 2012 года обратился в ФСБ с 
просьбой расследовать деятельность бывшего заместителя Хлопонина Василия Кузубова 
(занимал пост первого вице-губернатора Красноярского края с 2002 по 2012 год) по факту 
возможного перечисления средств на счета США, придерживается иной позиции. "Если речь идет 
о бюджетных деньгах, то Минфин должен контролировать их целевое использование. Что 
касается нового замминистра Котюкова, я его лично не знаю. Но раз такие махинации проводили 
на региональном уровне в период его правления, вполне правильными были бы опасения 
относительно федерального бюджета", - говорит депутат. 
Седьмым (из восьми положенных) замом Антона Силуанова в субботу стал бывший директор 
департамента бюджетной политики в сфере инноваций, промышленности гражданского 
назначения, энергетики, связи и ЧГП Андрей Иванов. Ранее сообщалось, что Иванов будет 
курировать сферу бюджетной политики в отраслях экономики, инвестиционной политики, 
инфраструктурных проектов и инноваций. Ранее эти вопросы находились в ведении Александра 
Новака, который ушел на должность министра энергетики. 
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СОШЕЛ С КОРАБЛЯ 
 
Автор: Милана Челпанова, Алексей Никольский, ВЕДОМОСТИ 
 
ОСК теряет кадры 
Президент Объединенной судостроительной корпорации (ОСК) Роман Троценко попросил об 
отставке 
Троценко попросил с 1 июля освободить его от должности президента ОСК, заявление 
направлено в аппарат вице-премьера Дмитрия Рогозина, сообщил представитель корпорации. 
Правительственный чиновник подтвердил эту информацию. 
Причин ухода Троценко из ОСК представитель компании не называет. Возможно, отставка 
связана с конфликтом корпорации с Минобороны по поводу стоимости оборонного заказа (на 
военную продукцию приходится 80% выручки ОСК), рассуждает правительственный чиновник. В 
прошлом году судостроители требовали повысить стоимость оборонзаказа. Согласовать 
расценки удалось только после вмешательства тогдашнего вице-премьера Игоря Сечина. Но 
федеральный чиновник, курирующий судостроение, заверил, что сейчас конфликта с 
Минобороны у Троценко нет. Представитель ОСК эту версию не комментирует. 
Куда уходит Троценко - пока не понятно. Получить его комментарии вчера не удалось. По данным 
представителя ОСК, менеджеру могли предложить должность в правительстве или одной из 
госкомпаний. Возможно, он решил снова вернуться в бизнес, отмечает гендиректор Infranews 
Алексей Безбородов. Forbes оценивает состояние 41-летнего Троценко в $950 млн (104-е место в 
России). Он собственник AEON Corporation, в числе активов которой аэропортовый холдинг 
"Новапорт", несколько речных портов и пароходств, судостроительные активы (в том числе 
Московский судостроительный и судоремонтный завод, где у ОСК 25,5%). Но вряд ли причиной 
отставки стал конфликт интересов, рассуждает Безбородов: об активах Троценко было известно 
еще при его назначении, а верфи бизнесмена строят в основном яхты и не являются 
конкурентами ОСК. 
Троценко пришел в ОСК в декабре 2009 г. Его назначение называли инициативой Сечина, 
который тогда возглавлял совет директоров ОСК. Состояние отрасли Троценко тогда отписывал 
двумя словами: растерянность и безнадежность. За время руководства Троценко было 
завершено формирование корпорации - она получила все государственные судостроительные 
предприятия; чистая прибыль ОСК увеличилась с 96 млрд руб. в 2009 г. до 779 млрд в 2011 г. В 
консолидации крупных верфей (включая частные Балтийский завод и "Северную верфь") и была 
главная задача Троценко на посту президента ОСК, которую он выполнил, уверен главный 
редактор Moscow Defense Brief Михаил Барабанов. Правда, по его мнению, ОСК за три года 
стала типичной госкомпанией-монстром, эффективность которой вызывает вопросы. 
Кто станет преемником Троценко, пока не ясно. Сам он предлагал двух кандидатов - 
гендиректора "Севмаша" Андрея Дьяченко и вице-президента ОСК Анатолия Тюкова, знает 
представитель корпорации. По данным правительственного чиновника, выбор пал на Дьяченко. 
Представитель Росимущества отказался это комментировать.- 
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ПРОВЕРЯЮЩИЙ 
 
Константин Фрумкин, Андрей Красавин    
18 июня 2012 
Компания 
 
Сергей Степашин - идеальный председатель для бесполезной палаты 
 
В карьере Сергея Степашина был один звездный час: в 1999 г. он стал главой правительства и, 
по слухам, кандидатом в преемники президента Бориса Ельцина. Правда, в написанных позже 
мемуарах первого российского президента утверждалось, что, назначая Степашина премьером, 
Ельцин сразу знал, что его придется увольнять, а настоящим кандидатом в преемники будет 
Путин. "Степашин слишком мягок, немножко любит позировать, любит театральные жесты. Я не 
уверен в том, что он будет идти до конца, если потребуется, сможет проявить ту огромную волю, 
огромную решительность, которая нужна в политической борьбе. Без этих черт характера я 
президента России себе не представляю. У Путина, наоборот, воля и решительность есть", - так 
Борис Ельцин объяснял свое решение в книге "Президентский марафон". Правда, многие 
политологи до сих пор не уверены, что Ельцин действительно был столь хитроумен, что все 
продумал заранее. Есть версия, что, назначая Степашина премьером, первый президент РФ все-
таки экспериментировал с выбором преемника. И теперь, когда страна немного ошалела от 
перспективы находиться под управлением одного и того же человека в течение 24 лет, возникает 
вопрос: не ошибся ли, как всегда, Борис Николаевич, отвергнув кандидатуру Степашина? 
 
Секрет непотопляемости Так или иначе, Сергей Степашин, лишившись надежды стать 
президентом, после недолгих политических маневров (выборы в Госдуму от "Яблока", создание 
Национального антикоррупционного комитета) получил пост председателя Счетной палаты (СП). 
Далее случилось удивительное: он на этом посту остается в течение вот уже 12 лет. В некотором 
смысле Сергей Степашин являет собой пример путинской политической стабильности и даже 
служит ее высшим воплощением. Недаром еще в далеком 2002 г. политолог Алексей Макаркин 
написал: "Главный секрет непотопляемости Степашина состоит в его незаурядной 
адаптабельности к сложившейся политической ситуации. Можно сказать, что он представляет 
собой тип почти идеального государственного служащего, лояльного по отношению к власти, 
готового быстро и аккуратно выполнить поручение, способного как действовать в 
бюрократической среде, так и общаться с политиками, если этого требуют интересы дела". Про 
непотопляемость Алексей Макаркин как в воду глядел: ни одно другое высшее должностное лицо 
не занимало в XXI веке один и тот же пост в течение столь длительного времени (за 
исключением экс-главы МЧС Сергея Шойгу). Даже сам Владимир Путин за это время успел 
поменять президентское кресло на премьерское и обратно. Разве что Сергея Степашина можно 
сравнить с его предшественником в правительстве, экс-премьером Евгением Примаковым, 
который в качестве "отступного" тоже получил палату, только Торгово-промышленную. Но 
Примаков все-таки ушел из ТПП в прошлом году, а Сергей Вадимович продолжает занимать 
место в высших эшелонах власти, нависая как дамоклов меч над всеми расхитителями 
бюджетных средств. 
 
В качестве медиаперсоны положение главы Счетной палаты тоже совершенно уникально - его не 
с кем сравнить. Сергей Степашин постоянно присутствует в медиапространстве, его имя 
мелькает в новостях - и в то же время его как бы нет. В политической жизни страны Счетная 
палата и ее председатель играют роль "бесцветного фона". Политологи их оскорбительно 
игнорируют, и во всех политических раскладах и репортажах о "схватках бульдогов под ковром" 
ни Степашина, ни СП не принимают в расчет. Может, это и хорошо: должны же быть 
аполитичные государственные органы! Но место и функции Счетной палаты в современном 
государстве вызывают самые разноречивые толкования. 
 
"Он пугает, а мне не страшно" По изначальному замыслу Счетная палата должна была стать 
орудием законодательной власти в ее контроле над властью исполнительной. Поскольку в 
последние десятилетия самостоятельная законодательная власть в России исчезла, то и 
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политическую функциональность палата утратила. В конце концов этот факт закрепили на 
законодательном уровне - были проведены поправки, по которым кандидатов на должности 
председателя и аудиторов Счетной палаты выдвигает президент. Таким образом, даже 
формальная независимость СП от исполнительной власти ликвидирована. Правда, в нынешнем 
году во время своей предвыборной кампании Владимир Путин предложил идею возвращения 
Думе права выдвигать кандидиатуры руководителей СП. И это свидетельствует, с одной 
стороны, о том, что строительство вертикали явно зашло в тупик, а с другой, что Счетную палату, 
видимо, не считают особо важной структурой. Правда, пока не слышно, чтобы мысль, озвученную 
Путиным в феврале, спешили реализовать.Была ли все это время Счетная палата значимым, 
важным для государственного управления органом? На этот счет у опрошенных "Ко" экспертов 
имеются довольно разноречивые мнения. И экспертов можно понять. С одной стороны, СП 
проводила ежегодно сотни проверок, большинство результатов которых становилось достоянием 
общественности. Благодаря Счетной палате не осталось почти ни одного ведомства с 
незапятнанной финансовой репутацией. В отношении любого крупного проекта или важной 
организации можно найти сообщение о финансовых нарушениях, выявленных аудиторами 
Степашина. Даже Олимпиаду палата не пощадила: в отчете СП за 2011 г. так прямо в глаза и 
говорится, что сочинские Игры могут быть сорваны, план строительства выполняется на 74%. 
Благодаря Счетной палате мы знаем, что наша Богом хранимая государственная машина 
вращается с большим скрежетом и дребезжанием, и СП является "усилителем" этого 
дребезжания. 
 
Счетная палата при этом не роет особо вглубь, не берет на себя функцию прокуратуры, не 
пытается разоблачить хищения и "распилы". Аудиторы выявляют только лежащие на 
поверхности нарушения - те, что можно найти по официальным документам. Обычно они связаны 
с несоблюдением формальных процедур. Но, как свидетельствуют результаты сотен проверок, 
наш госаппарат не дружит даже с формальными процедурами и не способен даже в бумагах 
замаскировать собственную неэффективность. Мы бы не узнали всего этого, если бы не было 
Счетной палаты, служащей мощнейшим инструментом повышения транспарентности 
государственного управления. Но вот становится ли госаппарат от всех этих усилий лучше и 
чище? 
 
Комментируя тот факт, что результаты проверок СП неизменно сопровождаются самым широким 
освещением в прессе, старший партнер BDO в России Александр Веренков замечает: 
"Вспоминается реакция графа Льва Толстого на рассказ Леонида Андреева: "Он пугает, а мне не 
страшно". Возникает некоторое ощущение, что все это не всерьез. Ведь в конечном счете цель 
деятельности Счетной палаты не "найти и покарать, чтоб другим неповадно было", а выявить 
системные причины утечки или неэффективности использования бюджетных средств для их 
(причин) последующего устранения. Здесь не нужна громогласность. Но было бы неправильно 
отнести не очень высокую результативность на счет одной СП, поскольку она действует в 
определенной правовой и социально-политической среде, где имеют место и несовершенство 
законодательства, и специфика правоприменительной практики, и невостребованность полезной 
информации. Каким образом, например, СП может выявить неучтенные объекты имущества или 
оценить размер нанесенного ущерба, если на федеральном уровне отсутствует достоверная 
информация о количестве и балансовой стоимости имущества регионов и муниципалитетов?" 
 
Финальный аккорд Экономисты уверены, что качество институтов в России падает. Количество 
нарушений, выявляемых Счетной палатой, из года в год не уменьшается, суммы же нарушений 
стали катастрофически расти. Между 2000 г. и 2008 г. общие суммы зафиксированных палатой 
финансовых нарушений колебались где-то на уровне 100-150 млрд руб. в год. Однако 
финансовый кризис и посткризисный период спровоцировали скачок выявляемых нарушений: в 
2009 г. - 238 млрд руб., в 2011 г. - 483 млрд руб. и, наконец, в прошлом году совершенно 
рекордные 718 млрд руб. То ли Счетная палата стала лучше работать, то ли нарушают гораздо 
больше. 
 
Правда, оптимисты предлагают не придираться к цифрам, поскольку результаты работы СП 
"невидимы". "Главные результаты работы Счетной палаты имеют не столько количественный, 
сколько институциональный характер, - полагает председатель коллегии адвокатов "Вашъ 
юридический поверенный" Константин Трапаидзе. - Счетной палате удалось создать единую 
систему предварительного, оперативного и последующего контроля формирования и исполнения 
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федерального бюджета. Само по себе это дорогого стоит. Повседневно отслеживая 
деятельность более чем ста главных распорядителей бюджетных средств, палата "по 
умолчанию" блокирует нарушения на гораздо большие суммы, нежели выявляются официально. 
Ее вклад в повышение качества управления государственными финансами очень значителен". 
 
Главный вопрос, разумеется, заключается в том, как реагирует власть на сигналы, посылаемые 
Счетной палатой. В самой СП уверены, что прекрасно реагирует. В отчете за прошлый год 
отмечается, что после проверок Счетной палаты в отставку было вынуждено подать 
правительство Кабардино-Балкарии, а в Иркутской, Саратовской и Ленинградской областях 
уволили руководителей налоговых служб. "Многочисленные отставки последнего времени (да и 
любые отставки крупных чиновников, губернаторов, военных и т.д.) НИКОГДА не обходятся без 
справочки из Счетной палаты о нарушениях и т.д., - констатирует директор московского офиса 
Tax Consulting UK Эдуард Савуляк. - Поэтому выезд представителей Счетной палаты "на 
задание" нередко является финальным аккордом в карьере того или иного деятеля. А последует 
ли за этим еще и уголовное дело, от политической воли зависит". 
 
"В старой путинской системе Счетная палата, безусловно, нередко выглядела неким атавизмом 
времен Ельцина, однако в действительности выступала одной из важных сдержек в системе 
управления бюджетными средствами, - размышляет в этой связи финансист Павел Геннель. - 
Несмотря на то, что большинство проверок не имело для фигурантов никаких последствий, 
внимание Путина к работе палаты позволяло предполагать, что результаты проверок как 
минимум складываются "в стол", а возможно, и используются при принятии кадровых 
решений".Кстати, в 2008 г. по просьбе президента "Транснефти" Николая Токарева Счетная 
палата проверила деятельность компании во время работы бывшего руководителя данного 
акционерного общества Семена Вайнштока, вскрыв растрату, как утверждал блогер Алексей 
Навальный, на $4 млрд. Он опубликовал результаты проверки СП в 2010 г. Однако Сергей 
Степашин открестился от этих данных. "Проверка была два года назад. Материалы мы 
направили в МВД и Генпрокуратуру. Но нет там никаких четырех миллиардов долларов 
хищений", - заявил тогда чиновник. Глава Счетной палаты упирал на то, что проверка помогла 
оптимизации средств в реализации проекта, и в итоге "проект был реализован неплохо". По 
мнению экспертов, проверка способствовала уходу господина Вайнштока с поста главы 
государственной корпорации "Олимпстрой" и последующему его отъезду из России в Израиль. 
 
Работа без посадок "Мы не правоохранительный орган, никого посадить не можем. Не имеем 
даже права возбудить административное производство и оштрафовать нарушителей финансово-
бюджетного законодательства, как это в своей сфере полномочий делает, например, 
Федеральная антимонопольная служба", - говорил в одном интервью Сергей Степашин. Тем не 
менее роль СП в сегодняшней структуре власти нельзя недооценивать. "Несколько лет назад 
должность аудитора Счетной палаты считалась пенсионной, - отмечает ведущий эксперт Центра 
политической конъюнктуры России Дмитрий Абзалов. - Но сегодня это мощный инструмент в 
аппаратной борьбе. Счетная палата проверяет расходование бюджетных средств, контролирует 
деятельность госкомпаний и госкорпораций. Все крупные скандалы последних лет, связанные с 
неправильным расходованием государственных денег, берут начало из ведомства Сергея 
Степашина". Его проверок боятся все. Ведь Счетная палата отчитывается непосредственно 
перед парламентариями, а все доклады попадают на стол президенту. Да и полномочия у 
аудиторов весьма широкие: им обязаны показывать любую внутреннюю документацию, значит, 
они обладают информацией обо всех движениях денежных средств. 
 
В любой компании позиция человека, контролирующего ревизионную комиссию, является 
стратегической. Например, в "Ростехнологиях" этим занимается высокопоставленный чиновник 
Минэкономразвития. Кстати, недавно Сергей Степашин хвастался, что российская Счетная 
палата - единственная в мире, где трудятся фээсбешники. "Я не буду от вас скрывать - 25 
действующих сотрудников ФСБ сегодня прикомандированы и работают в СП РФ", - заявил глава 
ведомства, выступая в Госдуме. 
 
"Многие ревизии СП связаны с происходящими в стране политическими процессами", - 
подчеркивает Дмитрий Абзалов. Показательными в этом отношении были проверки Банка 
Москвы и столичного комплекса (метрополитен, дорожное строительство и т.п.) после отставки 
Юрия Лужкова. Естественно, обнаружились многочисленные нарушения, которые отчасти и 
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послужили обоснованием для кадровых перестановок и изменения состава акционеров в 
приближенных к бывшему градоначальнику компаниях. А с проверкой Банка Москвы и вовсе 
произошла удивительная вещь. Ревизия началась в декабре 2010 г., но была прекращена 
досрочно, уже в январе 2011 г., "по личной просьбе" руководства ВТБ и нового мэра Сергея 
Собянина. Сергей Степашин объяснил это переговорами об объединении двух банков: чтобы "не 
мешать этому процессу, не пугать тех, кто имеет там вклады, юридических и физических лиц". 
Между тем в нормативных актах, регулирующих деятельность Счетной палаты, нет положения о 
приостановлении проверки. "Сергей Степашин - исполнитель и фигура подневольная, - 
констатирует глава Центра по изучению проблем взаимодействия бизнеса и власти Павел 
Толстых. - А сама Счетная палата является дополнительным инструментом воздействия власти 
на неугодный бизнес". 
 
Чутье не подводит Глава Счетной палаты очень тонко чувствует конъюнктуру и практически 
всегда попадает в тренд, идет ли борьба с финансовыми организациями, госкорпорациями, 
перерасходом денежных средств или использованием субординированных кредитов. "Все 
структуры, занимающиеся контролем госфинансирования, должны быть мобильны, уметь 
расшифровывать сигнал, поступающий сверху, успевать на него реагировать и действовать в 
тренде", - подчеркивает Дмитрий Абзалов. 
 
Из последних трендовых проверок - госкорпорации и банки (ВЭБ, ВТБ, Сбербанк и 
Россельхозбанк). Как только заговорили о вреде госкорпораций, аудиторы тут как тут, проблемы 
с выводом средств из госкомпаний в офшоры - СП идет туда, чиновники озадачились связями 
топ-менеджеров госструктур с частным бизнесом и возможным конфликтом интересов - СП 
незамедлительно отправляет проверяющих в госбанки. Проблемы с Домодедово? Аудиторы 
спешат в аэропорт. РЖД, Фонд реформирования ЖКХ, "Газпром" и даже "Русал" попадали под 
прицел СП. Серьезных последствий для топ-менеджеров еще не последовало, но это, похоже, до 
поры до времени. 
 
Пожалуй, одно из самых громких дел 2010 г. было связано с расходованием средств на 
подготовку российской сборной к зимним Олимпийским играм в Ванкувере. Команда заняла лишь 
11-е место в общем зачете, и президент был крайне недоволен результатом. В итоге Счетная 
палата выяснила, что на подготовку и участие сборной в Олимпиаде потрачено 6,2 млрд руб., а 
фирмы-посредники, принимавшие участие в закупке товаров, заработали почти половину от этой 
суммы - 3 млрд руб. Тогда кресло зашаталось под министром спорта Виталием Мутко. 
 
Недавно СП начала проверку работы предприятий энергетического комплекса. Произошло это 
после того, как Владимир Путин обвинил менеджеров госкомпаний в "тесных контактах" с 
частным бизнесом. Кстати, последняя проверка в "Русале" связана с проверкой эффективности 
налоговых преференций, предоставляемых предприятиям компании. В 2009 г. ведомство уже 
проверяло, насколько эффективно были использованы "Русалом" $4,5 млрд, выделенные 
Внешэкономбанком после начала мирового финансового кризиса. В тот раз обошлось: СП 
сочла, что средства использовались по назначению. Но сегодня расклад сил иной - Олегом 
Дерипаской недовольны. "Во-первых, свежа история с забастовками в Пикалево, во-вторых, в 
декабре 2009 г. штормом смыло новый грузовой порт в Сочи, который "Базэл" строил на паях с 
государством, в-третьих, не последнюю роль сыграло противостояние Олега Дерипаски с главой 
"Интерроса" Владимиром Потаниным за контроль над "Норникелем", - поясняет Дмитрий 
Абзалов. Чем закончится нынешняя проверка, пока неизвестно. Официальных результатов еще 
нет, а сама Счетная палата не ответила на запрос "Ко". "Счетная палата - это точно такой же 
орган государственной власти, как и все остальные. И с этой точки зрения было бы странно, если 
при принятии решений на политическом уровне будет делаться вид, что аудиторов это не 
касается", - говорит профессор ГУ ВШЭ Иван Родионов. 
 
Богатые жены Ревизионной функцией в интересах власти, похоже, аудиторы и ограничиваются. 
Им нельзя заниматься бизнесом, и доход большинства из них составляет в среднем 2-3 млн руб. 
в год. Но деловая активность не запрещена их женам. Например, супруга председателя СП 
Тамара Степашина заработала в прошлом году в 6,5 раза больше мужа, а суммарный доход 
семьи составил 24,9 млн руб. До середины 2000-х годов Тамара Степашина владела 
миноритарным пакетом Промышленно-строительного банка Владимира Когана. Она около 20 лет 
проработала в ПСБ, возглавляла его московский филиал, а незадолго до продажи акций банка 
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группе "ВТБ" оказалась владелицей 5-процентного пакета, на продаже которого могла 
заработать, по оценкам аналитиков, около $30 млн. Сразу после этой сделки Тамара Степашина 
стала старшим вице-президентом ВТБ. 
 
Самой богатой семьей среди аудиторов является чета Одинцовых. Михаил Одинцов, 
курирующий в Счетной палате топливно-энергетический комплекс, заработал в прошлом году 
19,46 млн руб., а его жена - 38,66 млн руб. Одинцов последние десять лет отдал госслужбе: пять 
лет он был членом Совета Федерации, а в Счетную палату пришел в 2006 г. До прихода в 
политику он занимался крахмальным бизнесом - был одним из владельцев ОАО 
"Ибредькрахмалпатока" и президентом ОАО "Российские крахмалопродукты". В 2006 г. он уже не 
числился владельцем компании, зато среди акционеров "Ибредькрахмалпатоки" появилась 
супруга бывшего первого замруководителя администрации президента, а ныне вице-премьера 
Владислава Суркова, Наталья Дубовицкая. Кстати, Сурков и Одинцов старые знакомые - они 
вместе учились в МИСиСе. 
 
Громоотвод Как бывший военный, Сергей Степашин умеет хранить тайны, поддерживать 
дисциплину, а в случае необходимости улаживать конфликты. Возможно, поэтому СП не 
сотрясали громкие скандалы, как это происходило в других министерствах и ведомствах. Можно 
разве что вспомнить дело оборонного предприятия НПО "Энергомаш им. академика В.П. Глушко" 
(ведущий мировой разработчик и производитель жидкостных ракетных двигателей). В сентябре 
2007 г. правоохранительными органами был задержан прикомандированный к палате от 
Минобороны подполковник ВС Юрий Гайдуков. Он возглавлял группу инспекторов, проверявших 
оборонное предприятие НПО. По данным следствия, Гайдуков вымогал взятку в размере 1 млн 
евро. 
 
Адвокаты утверждали, что дело о коррупции было сфабриковано самим "Энергомашем", дабы 
скрыть обнаруженные аудиторами нарушения. Но вскоре по делу Юрия Гайдукова была также 
задержана руководитель правового департамента СП Зарина Фарниева, а в конце сентября того 
же года по обвинению в нецелевом расходовании бюджетных средств, выделенных на 
подготовку Азиатско-Тихоокеанского экономического форума, были арестованы замдиректора 
департамента по контролю за федеральной собственностью Счетной палаты Василий Корягин, 
бывший первый вице-мэр Владивостока Сергей Дубовицкий и начальник инспекции Счетной 
палаты Сергей Климантов. Два этих случая вынудили уйти в отставку аудитора СП Сергея 
Абрамова, курировавшего данные проверки. 
 
Годом ранее был заподозрен в покушении на получение крупной взятки аудитор Владимир 
Пансков. Но тогда все закончилось быстро. Пансков по просьбе Сергея Степашина мирно ушел в 
отставку, и скандал утих. "Степашин - сильный аппаратчик, у него мощная военная 
составляющая (генерал-полковник), опыт работы в правительстве, - отмечает Дмитрий Абзалов. - 
Благодаря аппаратному чутью и адекватному поведению он сумел себя реализовать и не быть 
замешанным в громких коррупционных скандалах". 
 
Пишите письма Ежегодно по "наводкам" палаты возбуждаются сотни уголовных дел. Но 
статистика показывает очень странную динамику. В первой половине "нулевых" годов число 
уголовных дел, возбуждаемых по материалам СП, было как минимум не меньше, а чаще гораздо 
больше количества самих материалов. В среднем после каждого письма Счетной палаты в 
прокуратуру или МВД возбуждалось одно-два дела. Однако в 2006 г. произошел резкий перелом. 
После 2006 г. уголовных дел становится в несколько раз меньше количества представлений, 
направленных палатой в правоохранительные органы. Если бы тенденция отмечалась в течение 
одного года, можно было бы это списать на случайность. Но мы имеем дело с трендом, четко 
прослеживаемым на протяжении последних шести лет и при этом резко контрастирующим с тем, 
что имело место в течение предшествующих шести лет. Что произошло в середине "нулевых"? 
На первый взгляд, напрашивается одно объяснение: именно в 2006 г. генеральным прокурором 
был назначен Юрий Чайка. Может быть, это совпадение. Но если с детской непосредственностью 
взглянуть на статистику Счетной палаты и не искать для этих цифр слишком сложных 
объяснений, то становится очевидно: финансовых нарушений в стране все больше, а 
правоохранительные органы реагируют на них все хуже. 
 
Как считает политолог Автандил Цуладзе, Счетная палата в основном занималась тем, что 
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придавала легитимность политической системе: она демонстрировала, что ведется борьба с 
коррупцией. С этим мнением полностью согласен руководитель Центра экономических 
исследований Института глобализации и социальных движений Василий Колташов: "Счетная 
палата и ее шеф должны были не мешать работе бюрократических органов, а помогать 
выглядеть респектабельно. Одновременно этот орган являлся чем-то вроде места ссылки для 
политиков "старой школы". Работа Счетной палаты злоупотреблений не победила и 
бюрократический климат для инвесторов не улучшила". 
 
Директор Института проблем глобализации Михаил Делягин на вопрос, как он оценивает роль 
Сергея Степашина и Счетной палаты в современной политической системе, ответил: "Это 
совершенно разные места. Степашин - старый, проверенный всем, чем можно, государственный 
деятель. Надежный, аккуратный, управляемый, не имеющий политических амбиций, не пугающий 
эффективностью. Ему можно поручить что угодно: прорывов не будет, но и провалов тоже. А 
Счетная палата - классическое "пятое колесо в телеге российской государственности": орган, 
призванный контролировать исполнение бюджета в политической системе, основанной, 
насколько можно понять, на их разворовывании! Уметь виртуозно закрывать глаза на качество 
исполнения федерального бюджета и не создавать таким образом угроз основам 
государственного строя при полном соблюдении внешних приличий дорогого стоит". 
 
Куда посол? Что же будет с палатой дальше? Сама она рассчитывает на расширение 
самостоятельности и полномочий, для чего подготовила новый вариант закона о СП (о его 
подготовке было объявлено в марте). Не исключено, что ее роль действительно усилится, 
поскольку политологи предсказывают возможность активного использования СП в переделах 
власти, связанных с началом новой политической каденции. "Сейчас, когда формируются новые 
органы власти и окончательный курс правительства и президентской администрации, Счетная 
палата может быть использована в более жестких сценариях в качестве рычага давления одной 
элитной группы на другую. Поскольку Сергей Степашин - выходец из силовых структур, он хранит 
верность "силовому" лагерю", - считает Автандил Цуладзе. "В условиях политического кризиса в 
России Счетная палата может стать инструментом клановой борьбы среди бюрократии. 
Поскольку кризис охватил не только низы, но и верхи общества, можно предположить, что 
Счетная палата способна оказаться серьезным оружием, но не более того. Ее "ссыльное" 
руководство приучено к подковерным играм и не подходит для реальной помощи в исправлении 
дел в стране", - подтверждает Василий Колташов. 
 
Большинство экспертов полагают, что Сергею Вадимовичу лично, скорее всего, ничего не грозит. 
"Можно сказать, что Сергей Степашин - это человек на своем месте. Пока ситуация не переросла 
его, не вижу причин для его смены", - заверил "Ко" политолог, директор Центра коммуникативных 
технологий "PRопаганда" Андрей Степанов. Однако ведь нельзя же исключить сценарий, когда 
замечательное место председателя СП понадобится другому "политическому ссыльному". 
"Счетная палата сохранит свое положение, сегодня более всего напоминающее "отстойник" для 
уважаемых людей, - предсказывает Михаил Делягин. - Степашин не пойдет на повышение - 
нынешняя система не умеет ценить кадры, не склонные к самопиару, кумовству, либерализму и 
коррупции. Если Кудрину не удастся возглавить Банк России, он может "сесть" на Счетную 
палату, а Степашина выкинут послом в какую-нибудь Белоруссию. Это будет великолепно для 
Белоруссии (там первый раз появится нормальный российский посол), но плохо для России, так 
как Степашин, выражаясь языком фондового рынка, наиболее недооцененный из российских 
чиновников высшего эшелона власти". 
 
Кто за что в ответе 
 
Сергей Агапцов - экс-сенатор от администрации Волгоградской области. Аудитор СП с 2004 г. 
Контролирует расходы федерального бюджета на науку, образование, культуру, спорт и средства 
массовой информации. 
 
Александр Пискунов - бывший депутат Госдумы. Аудитор СП с 2001 г. Контролирует 
использование национальных ресурсов на проекты и программы общегосударственного 
значения. 
 
Алексей Кузьмицкий - бывший губернатор Камчатского края. Аудитор СП с 2011 г. Контролирует 
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расходы федерального бюджета на международную и внешнеэкономическую деятельность. 
 
Игорь Васильев - бывший сенатор от исполнительного органа государственной власти 
Республики Коми. Аудитор СП с 2010 г. Контролирует формирование и исполнение доходов 
федерального бюджета. 
 
Сергей Мовчан - экс-директор Федеральной регистрационной службы. Аудитор СП с 2007 г. 
Контролирует расходы федерального бюджета на общегосударственные вопросы. 
 
Александр Жданьков - экс-глава контрольной службы ФСБ РФ. Аудитор СП с 2007 г. 
Контролирует расходы федерального бюджета на национальную безопасность и 
правоохранительную деятельность. 
 
Валерий Богомолов - бывший депутат Госдумы. Аудитор СП с 2011 г. Контролирует расходы 
федерального бюджета на обеспечение национальной обороны. 
 
Михаил Одинцов - бывший сенатор от Законодательного собрания (Суглана) Эвенкийского 
автономного округа. Аудитор СП с 2006 г. Контролирует расходы федерального бюджета на 
природопользование и агропромышленный комплекс. 
 
Михаил Бесхмельницын - бывший сенатор от Белгородской области. Аудитор СП с 1995 г. 
Контролирует государственный долг, банковскую систему, Центробанк, кредитно-финансовые 
учреждения и финансовые рынки. 
 
Александр Филипенко - бывший губернатор, председатель правительства Ханты-Мансийского 
автономного округа - Югры. Аудитор СП с 2010 г. Контролирует взаимоотношения федерального 
бюджета с бюджетами других уровней. 
 
Сергей Рябухин - экс-сенатор от Ульяновской области. Аудитор СП с 2001 г. Контролирует 
расходы федерального бюджета на промышленность, энергетику и строительство, дорожное 
хозяйство, транспорт. 
 
Владимир Катренко - экс-заместитель председателя Госдумы. Аудитор СП с 2007 г. 
Контролирует расходы федерального бюджета на реализацию общенациональных приоритетов в 
области здравоохранения, социальной политики и бюджеты государственных внебюджетных 
фондов. 
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ПРЕДЛОЖЕНИЯ К ДЕЙСТВИЮ 

 
Автор: Роман Бизюков 
Ключевые темы нынешнего Петербургского международного экономического форума 
сформулированы так: "Создание надежного будущего", "Российский потенциал в действии", 
"Беседы, меняющие мир", "В авангарде с инновациями". Обсуждению будет предшествовать 
пленарное заседание под названием "Эффективное лидерство", главным событием которого 
должна стать речь президента РФ Владимира Путина.  
Сейчас эта речь ожидается с особенным нетерпением: на фоне формирования нового 
правительства Дмитрия Медведева из недавних заместителей министров и "распределения" 
самих министров в Кремле, с одной стороны, и ожиданий нового кризиса в Евросоюзе, с другой, 
деловой мир хочет услышать конкретные предложения к действию.  
Но вряд ли к концу июня поменяются заданные самим президентом в предвыборную пору общая 
тональность и система координат. Очевидно, эффективное лидерство выражается в 
опубликованных Путиным тезисах, таких как создание 25 миллионов высокотехнологичных и 
высокооплачиваемых рабочих мест или поддержка социально ориентированных 
негосударственных предприятий. Скорее всего, будут вновь упомянуты в качестве целей 
экономического развития преодоление технологического отставания (избираясь, Путин упирал на 
фармацевтику, авиацию и нанотехнологии) и выход государства из несырьевых компаний 
параллельно со снижением госдоли в сырьевых. Вряд ли изменится заданный срок, когда доля 
технологичных отраслей в ВВП увеличится в полтора раза, а технологичный экспорт удвоится: 
2020 год. К тому же сроку внедряющие инновации предприятия составят четверть от всех, 
увеличив свое количество в 2,5 раза. Путин скажет о продолжении приватизации, наверняка 
прозвучит обещание ограничить присутствие госкомпаний в медиахолдингах и покупку ими новых 
российских активов. Не забудет президент сообщить о намерениях развивать научные 
исследования путем поддержки исследовательских университетов и государственных научных 
фондов.  
Этим сформулированным и давно опубликованным тезисам программа форума выступает порой 
контрапунктом. В поддержку темы "Создание надежного будущего" заложен саммит 
энергетических компаний, куда обсудить технологические инновации и изменения на 
энергетических рынках приглашены главы мировых энергетических компаний. Пройдут 
теледебаты CNBC с участием ведущих банкиров, которым предстоит обсудить роль и вид 
мировой финансовой системы после очередного кризиса.  
Предварительное согласие поговорить о факторах, влияющих на формирование новых 
финансовых рынков, дали Джеймс П. Горман, председатель совета директоров и главный 
исполнительный директор Morgan Stanley, Андрей Костин, президент - председатель правления, 
член наблюдательного совета ОАО "Банк ВТБ", Джим О'Нил, председатель Goldman Sachs Asset 
Management.  
Ключевые риски и возможности для мировой экономики собираются обсудить за круглым столом 
экономистов быстро развивающихся рынков ректор Российской экономической школы Сергей 
Гуриев, главный экономист и член правления Deutsche Bank в России Ярослав Лисоволик, 
директор по управлению рисками Citigroup Брайан Лич, ректор Российской академии народного 
хозяйства и госслужбы при президенте РФ Владимир Мау и другие.  
В панельной дискуссии о борьбе с мировой финансовой нестабильностью намерены рассуждать 
о формах государственного стимулирования экономики председатель Внешэкономбанка 
Владимир Дмитриев, а среди приглашенных глав институтов развития стран БРИКС и 
быстроразвивающихся экономик выделяются заместитель председателя совета директоров 
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Development Bank of South Africa Ябу Молекети и председатель, управляющий директор Export 
Import Bank of India господин Ранганатан.  
Весьма интересными и актуальными обещают стать теледебаты Russia Today под названием 
"Европа на перепутье: сценарии посткризисного развития", где обещал участвовать первый 
заместитель председателя ЦБ России Алексей Улюкаев, а кроме него - главный экономист ЕБРР 
Эрик Берглоф и президент PKN Orlen Дариуш Яцек Кравец.  
Пройдет открытый диалог на тему ответственности гражданского общества за обеспечение 
благополучия в контексте председательства России в "группе двадцати". В ходе него 
планируется обсудить роль общественных организаций в принимаемых "группой двадцати" 
решениях.  
Ждут генерального директора "Росатома" Сергея Кириенко - на панельную дискуссию об атомной 
энергетике и ее роли в мировых энергосистемах после катастрофы на "Фукусиме".  
Президент "Тройки Диалог" Рубен Варданян собирается принять участие в панельной дискуссии 
о росте предпринимательской активности в странах БРИКС и поговорить о формировании нового 
облика предпринимательства. Поводом для такой дискуссии стал тот факт, что нынешних 
игроков на рынке энергично теснит новое поколение предпринимателей, и происходит это не 
только в России, но и во всех странах, претендующих на роль экономических центров. 
Параллельно должна пройти дискуссия о кризисе среднего класса и как это влияет на 
глобальный политический процесс. Общество массового потребления изживает себя, а под 
аккомпанемент лопающихся финансовых пузырей и на фоне тревоги от всеобщей глобализации 
все это начинает угрожать самим либерально-демократическим основам.  
Президент и председатель правления ОАО "ММВБ-РТС" Рубен Аганбегян обещал быть на 
сессии Bloomberg о финансовых центрах в условиях развивающихся рынков. Вместе с ним 
поговорить о региональных финансовых центрах намеревались глобальный вице-президент PwC 
Дональд Альмейда, главный исполнительный директор Citigroup Викрам Пандит, генеральный 
директор бразильской биржи BM & FBOVESPA Эдемир Пинто.  
Герман Греф, президент Сбербанка, согласился принять участие в интереснейшей - на фоне 
протестных настроений в российском обществе - дискуссии, названной "Выход из 
управленческого тупика: мудрость толпы или авторитарный гений?". Проблемы управления 
бизнесом становятся общими и для государственных структур, и для международных институтов. 
Беседа Грефа, управлявшего и бизнесом, и госструктурой, и тем и другим одновременно, с 
профессором Нью-Йоркской школы права Бетом Симоном Новаком и профессором экономики 
Гарвардского университета Андреем Шлейфером обещает быть захватывающей.  
Среди прочих запланированных в теме "Создание надежного будущего" дискуссий, дебатов и 
круглых столов обращают на себя внимание обсуждения "китайской модели": не загонит ли себя 
Китай, демонстрирующий небывалые достижения своей программы экономического развития, в 
ловушку средних доходов и как это скажется на его соседях и мировой экономике в целом. 
Любопытным обещает быть разговор о влиянии государственных инвестфондов на глобальный 
рост: куда эти фонды планируют инвестировать и как это может отразиться на общем 
инвестиционном климате. Наконец, как мировая экономика сможет обеспечить новые 
потребности в инфраструктуре, энергии, транспорте, воде. В дискуссии о сырьевой безопасности 
примет участие первый заместитель генерального директора "Русала" Владислав Соловьев.  
Но аншлаги, скорее всего, соберет одна из основных заявленных тем форума: "Российский 
потенциал в действии". Именно здесь можно рассчитывать получить представление если не о 
потенциале, то по меньшей мере как раз о действиях: запланирована целая серия брифингов 
членов нового российского правительства. Она так и озаглавлена - "Программа российских 
реформ: план на предстоящее десятилетие". Помимо этого известно, что состоится беседа о 
первых итогах работы Российского фонда прямых инвестиций, а Сбербанк и ВЭФ собирают 
гостей на собственный деловой завтрак, где будут обсуждать повестку нового правительства. На 
какие вызовы, новые и старые, придется ему отвечать, чтобы спустя шесть лет его работу 
признали успешной.  
Увлекательной обещает стать дискуссия об инфраструктурных амбициях России. Председатель 
правления ОАО "ФСК ЕЭС" Олег Бударгин собирается поговорить о том, как под эти амбиции 
правильно спланировать распределение частных инвестиций, как увязать смежные виды 
инфраструктуры в интегрированных планах и чей опыт хорошо было бы при этом использовать.  
Представители Московской школы управления "Сколково" примут участие в круглом столе на 
тему мировой интеграции электроэнергетики, где будут говорить о тенденциях выхода 
национальных компаний на мировые рынки в поисках новых потребителей.  
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Кроме того, интерес должен вызвать разговор о глобальных культурных столицах, 
стратегическом и комплексном развитии индустрии культуры, об интеграции городов в общее 
культурное пространство.  
В "Беседах, меняющих мир" собирались принять участие Генри Киссинджер, Евгений Примаков, 
основатель Skype Жерар Лопес, председатель совета директоров и исполнительный директор 
Goldman Sachs Ллойд Бланкфейн, глобальный редактор Thomson Reuters Кристина Фриланд и 
генеральный директор "Яндекса" Аркадий Волож, и даже космонавт Сергей Крикалев. Все они, 
безусловно, способны побеседовать о глобальных изменениях.  
"В авангарде инноваций" ожидаются президент Microsoft International Жан-Филипп Куртуа, 
президент фонда "Сколково" Виктор Вексельберг, директор культурных проектов Google Амит 
Суд, президент и исполнительный директор Cisco Systems Джон Чемберс и другие, ничуть не 
менее инновационные люди.  
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ПРАВИЛА ИГРЫ 
Автор: ДМИТРИЙ БУТРИН 
Правила игры едины, считает заведующий отделом экономической политики Дмитрий Бутрин 
Обсуждение перспектив российского большого футбола по итогам выступления сборной России 
на чемпионате Европы может быть сколь угодно увлекательным, но не для человека, имеющего 
минимальное знакомство с российской корпоративной практикой. Слова Андрея Аршавина, 
обращенные к болельщикам сборной, я вчера слышал не раз, хотя за последние четыре года ни 
одного футбольного матча, слава богу, не видел. "То, что мы не оправдали ваши ожидания, - это 
не наши проблемы. Это ваши проблемы", - любой институциональный инвестор эту фразу знает 
наизусть, ему ее говорят еженедельно. Институт банкротства, отсутствующий в российской 
экономике, гораздо шире по социальному значению, чем просто списывание безнадежного долга 
с продажей активов в пользу кредиторов, - поэтому с футбольной командой в широком смысле 
этого слова произойдет по итогам выступления ровно то же, что и с любым крупным АО. 
Конечно же, ни о какой несостоятельности в прямом понимании "Закона о банкротстве" речи идти 
не может: введение внешнего управления или хотя бы наблюдения противоречат смыслу самого 
предприятия, цель которого - не получение прибыли как таковой (в нашем случае - достижения 
побед на спортивном соревновании), а расширение доли рынка, оборотов и капитализации. 
Отсутствие прибылей или убытков в России - это, собственно, проблема миноритариев на 
"народных IPO". Главной же проблемой бизнеса в РФ всегда объявляется недостаток инвестиций 
вследствие непрекращающегося оттока капитала. 
Несложно предсказать, чем будут лечить российский футбол: ростом вложений. Проблема 
спонсорского разочарования в данном случае легко исправляется так же, как это делается с 
любым оборонным предприятием: кредитором становится Сбербанк, ВЭБ или ВТБ. В случае 
крупных проблем компании меняется ее топ-менеджер, причем меняется ведомством, 
призванным контролировать ситуацию, которое в отставку не уходит. Надежды на то, что в 
руководство Российского футбольного союза придут новые люди, тщетны: ухода Дика Адвоката 
достаточно. Строительство тренировочных баз, а то и стадионов, прочее "укрепление 
материальной базы", напротив, неизбежно. 
Дело в том, что фактически Андрей Аршавин прав: если дело, которым он занят, не 
ориентировано на генерацию прибыли, а движимо возможностью частных лиц зарабатывать с 
оборота этого бизнеса, все, кто "внутри", рано или поздно начинают раздражаться - кто все эти 
люди, которые требуют с нас побед? Они что, понимают, как все это на самом деле устроено, 
имеют какой-то серьезный интерес? Ведь это только кажется, что тут мячик катают по полю: дело 
общенациональной важности не может банкротиться, несмотря на какой-то там отчет о прибылях 
и убытках или просто счет в матче. 
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