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Российская бизнес газета, Москва, 22 января 2013  

 
ИНВЕСТИРУЙТЕ В РОССИЮ! 
 
Автор: Кирилл Дмитриев, генеральный директор Российского фонда прямых инвестиций (РФПИ) 
 
ПРОГРАММУ С ТАКИМ НАЗВАНИЕМ ПРЕДСТАВИТ В ДАВОСЕ РФПИ 
Важным фактором интереса к России должны стать перспективы экономического роста, которые 
наша страна может предложить всему миру. Именно поэтому в рамках Давоса РФПИ объявит о 
новой стратегической инициативе, которую мы назвали "Investin Russia!". Главная задача этой 
программы - донести до инвесторов информацию о росте российской экономики, который был 
продемонстрирован в последние годы, показать те уникальные возможности, которые Россия 
предлагает инвесторам сегодня. 
Многие часто забывают о тех рекордных темпах роста, которые наша экономика 
демонстрировала последние 14 лет, равно как и о других позитивных фактах. Россия сегодня - 
это шестая экономика мира по объему ВВП (ППС). Если в 2011 году наш ВВП составил около $2 
трлн, то в 2017 году он должен вырасти до $3.2 трлн. Капитализация российского фондового 
рынка выросла с $40 млрд в 1999 году до $755 млрд в 2012-м, активы российской банковской 
системы - с $59 млрд до $1529 млрд, инфляция сократилась за это время с 36,5% до 6,6%. 
ВВП на душу населения в России - самый высокий среди всех стран БРИК и составляет $17,698. 
Российский средний класс утроился за последние пять лет, а располагаемый доход вырос на 
53% с 2008 по 2012 год, увеличившись с $6,300 на человека до $9,700. Средняя ежемесячная 
зарплата выросла с $62 на человека в 1999 году до $857 в 2012 году. При этом уровень 
безработицы, составляющий 6,2%, - один из самых низких в сравнении с развитыми странами. 
Во время последнего экономического кризиса наша экономика только укрепилась, о чем помнят 
многие иностранные инвесторы, уже работающие в России. Именно такие выводы содержатся в 
недавнем исследовании Консультативного совета по иностранным инвестициям, в рамках 
которого было опрошено более 100 компаний. Большинство из них, вопреки многим стереотипам, 
вполне удовлетворены результатами своего бизнеса. Своим решением осуществить инвестиции 
в России очень довольны 71% из опрошенных компаний, неудовольствие высказывают лишь 2%. 
Три основных фактора, привлекающих иностранных инвесторов, - размер потребительского 
рынка (его отметили 40%), прибыльность инвестиций (29%), доступ к энергетическим и 
природным ресурсам (10%). При этом 72% инвесторов позитивно оценивают действия 
российского правительства и законодательные меры по улучшению инвестиционного климата, в 
то время как в 2007 году так считали лишь 34% опрошенных. 
Для того чтобы еще лучше информировать инвесторов о преимуществах России, в рамках 
программы "Investin Russia!", мы создадим инвестиционную карту страны, которая будет 
показывать потенциал различных регионов, а также сведет воедино информацию об уже 
реализованных проектах. Мы хотим сделать максимально доступной информацию о льготах для 
инвесторов и дополнительных стимулах, которые предоставляют региональные и федеральные 
власти. 
Общаясь с руководителями иностранных инвестиционных фондов каждый день, с уверенностью 
могу сказать, что все из них испытывают к России значительный интерес. Для все большего 
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числа из них призыв "Investin Russia!" становится руководством к действию. В прошлом году 
Российский фонд прямых инвестиций закрыл сделки с четырьмя российскими компаниями, 
которые наглядно демонстрируют, что для реальных инвесторов будущее российской экономики 
не привязано к "нефтяной игле". Мы привлекли иностранный капитал в такие сектора, как 
финансы, производство электроэнергии, частную медицину, кинопрокат. Общий объем 
осуществленных нами инвестиций составил около $1,9 млрд, из которых $430 млн - собственные 
средства РФПИ, а $1,5 млрд - средства привлеченных иностранных партнеров. 
Важна широкая география наших соинвесторов. Партнерами РФПИ в капитале "Московской 
биржи" стала Китайская инвестиционная корпорация, американские фонды BlackRock и Cartesian, 
Европейский банк реконструкции и развития. В сделку по приобретению энергетической компании 
Enel-ОГК-5 мы смогли привлечь рекордный для России объем прямых инвестиций из стран 
Ближнего Востока, а также средства австралийского инфраструктурного фонда 
MacquarieRenaissance (MRIF). Нашими соинвесторами при покупке акций Медицинской группы 
"Мать и дитя" стали фонды Russia Partners и BlackRock, а сети кинотеатров "Каро-фильм" - 
фонды BaringVostokPrivateEquity, UFG PrivateEquity. 
Совместно с крупнейшими суверенными фондами мира и иностранными фондами прямых 
инвестиций РФПИ запустил в прошлом году несколько стратегических инициатив, нацеленных на 
улучшение российского инвестиционного климата. Совместно с Китайской инвестиционной 
корпорацией мы создали Российско-китайский инвестиционный фонд с капиталом до $3 - $4 
млрд. РФПИ создал механизм автоматического соинвестирования, позволяющий 
международным инвесторам автоматически участвовать в каждой сделке РФПИ. Первым 
участником данного механизма стал Кувейтский Инвестиционный Фонд. Совместно с ведущими 
мировыми инвесторами BlackRock, Templeton, Goldman ESSG мы создали Pre-IPO консорциум, 
который будет инвестировать только в российские компании, планирующие проведение IPO на 
бирже ММВБ-РТС. 
Уверен, что все эти факты, а также предстоящие шаги в рамках нашей программы "Investin 
Russia!" позволят правильно оценить перспективы роста российской экономики как участникам 
предстоящего Давосского форума, так и руководителям инвестиционных фондов, под контролем 
которых в настоящее время находится как минимум 30 трлн долларов свободных 
инвестиционных средств. 
В РАМКАХ ПРОГРАММЫ "INVESTIN RUSSIA!" БУДЕТ СОЗДАНА ИНВЕСТИЦИОННАЯ КАРТА 
СТРАНЫ 
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Ведомости, Москва, 22 января 2013  

 
ПОЙМАТЬ ИНВЕСТОРА 
 
Автор: ЕКАТЕРИНА КРАВЧЕНКО 
Сегодня на форуме в Давосе Российский фонд прямых инвестиций (РФПИ) представит 
программу "Инвестируйте в Россию!". "Позитивная информация о потенциале экономики и 
примерах удачных проектов просто не доходит до аудитории", - говорит гендиректор РФПИ 
Кирилл Дмитриев. 71% иностранных инвесторов довольны работой в России, недовольных лишь 
2%, показал опрос Консультативного совета по иностранным инвестициям. 
Аргумент РФПИ - экономические показатели. ВВП на душу населения в России - самый высокий 
среди стран БРИК - $17,698, по размеру резервов страна занимает 3-е место в мире, по паритету 
покупательной способности - 6-е, говорится в презентации РФПИ (см.также таблицу на 
www.vedomosti.ru). РФПИ намерен создать ресурс с базой позитивных фактов об экономике 
России и с инвестиционной картой страны. Она должна отражать потенциал регионов и 
объединить информацию об успешных проектах. По словам Дмитриева, РФПИ хочет сделать 
доступной информацию о льготах и стимулах для инвесторов. Задача - подать качественно 
информацию, которая требуется инвесторам, говорит Дмитриев: "Мы как фонд на примере 
сделок можем это сделать". 
Впрочем, сейчас показатели не радуют. Большинство из 14 опрошенных "Ведомостями" 
экономистов ожидают роста ВВП в 2013 г. на 3-3,5%, четверо полагают, что рост будет ниже 3% и 
даже 2%, как в IV квартале 2012 г. 
Интеграции России в глобальную экономику мешает инвестиционный климат, показало 
исследование EY. Инвесторам не нравится непредсказуемость регулирования, считают в 
Goldman Sachs. В декабре инвестбанк сообщил, что не будет рекомендовать приобретать акции 
российских компаний, несмотря на их недооцененность. Надо работать с банками, выводить их 
на прямой контакт с чиновниками, чтобы они могли высказать пожелания, замечает Дмитриев. 
В России нет инфраструктуры для привлечения инвестиций - единого специализированного 
агентского центра, который бы координировал деятельность региональных агентств, говорит 
председатель совета директоров Astor Capital Юрий Войцеховский, такие структуры есть во 
Франции, Германии, Швейцарии.  
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Banki.ru, Москва, 21 января 2013 17:29:00 

 

ГЛОБЭКС ОТКРЫЛ ЛИЗИНГОВОЙ КОМПАНИИ ТРАНСФИН-М КРЕДИТНУЮ ЛИНИЮ НА 1,1 
МЛРД РУБЛЕЙ 
 
Банк "Глобэкс" в январе открыл лизинговой компании "ТрансФин-М" невозобновляемую 
кредитную линию объемом 1,1 млрд рублей. Об этом сообщает информационное агентство 
"РЖД-Партнер" со ссылкой на пресс-службу лизинговой компании. 
Лимит кредитной линии действует пять лет (60 месяцев). Привлеченные средства заемщик 
направит на финансирование сделок в сегменте лизинга железнодорожного транспорта. 
"В 2013 году мы планируем значительно увеличить парк грузовых и пассажирских вагонов 
компании, а также расширить перечень финансируемого имущества", - пояснил генеральный 
директор "ТрансФин-М" Дмитрий Зотов. По его словам, привлеченная кредитная линия 
"Глобэкса" позволит компании диверсифицировать кредитный портфель . 
ЗАО "Коммерческий банк "Глобэкс" - крупный столичный банк, образованный в 1992 году. В 
сентябре 2008-го "Глобэкс" столкнулся с массовым оттоком средств как физических, так и 
юридических лиц, в результате чего Внешэкономбанк за символические 5 тыс. рублей стал 
владельцем 98,94% акций банка и набора проблемных активов в придачу (сейчас ВЭБ 
контролирует 99,16% акций). Председатель правления ВЭБа Владимир Дмитриев занял пост 
председателя совета директоров "Глобэкса". По данным Банки.ру, на 1 декабря 2012 года нетто-
активы банка - 217,50 млрд рублей (28-е место в России), капитал (рассчитанный в соответствии 
с требованиями ЦБ РФ) - 30,53 млрд, кредитный портфель - 135,24 млрд, обязательства перед 
населением - 36,74 млрд. 
ООО "ТрансФин-М" учреждено в 2005 году негосударственным пенсионным фондом 
"Благосостояние", оказывает полный спектр услуг по лизингу железнодорожного транспорта, 
коммерческой недвижимости, производственного, энергетического оборудования, 
автотранспорта и спецтехники, а также б/у техники. По данным рейтингового агентства "Эксперт 
РА", на 1 октября 2012 года компания заняла пятое место среди российских лизингодателей по 
размеру портфеля (89,014 млрд рублей) и шестое - по объему нового бизнеса (38,822 млрд за 
девять месяцев 2012-го).  
 

http://www.banki.ru/news/lenta/?id=4466606
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ПРАЙМ, Москва, 21 января 2013 22:22:00 

 

ПРАВИТЕЛЬСТВО РФ НАЗНАЧИЛО ВЭБ, РСХБ, РОСЭКСИМБАНК И РОСАГРОСНАБ 
СВОИМИ АГЕНТАМИ В СУДАХ 
 
МОСКВА, 21 янв - Прайм. Правительство РФ поручило Внешэкономбанку, Россельхозбанку, 
Росэксимбанку и "Росагроснабу" представлять интересы РФ в судах по ряду вопросов в качестве 
агентов правительства, следует из распоряжения, размещенного в понедельник вечером на 
сайте кабмина. 
ВЭБу и РСХБ поручено представлять интересы РФ по вопросам обеспечения возврата 
(погашения) задолженности юридических лиц, субъектов РФ и муниципальных образований по 
денежным обязательствам перед РФ, за исключением бюджетных кредитов. 
Кроме того, ВЭБу поручено представлять интересы по вопросам предоставления и исполнения 
государственных гарантий РФ. 
Росэксимбанк будет представлять интересы по вопросам обеспечения господдержки экспорта 
промышленной продукции, в том числе предоставления и исполнения государственных гарантий 
РФ для нее, а также по вопросам предоставления и исполнения госгарантий РФ для поддержки 
проектов, осуществляемых с участием международных финансовых организаций, в том числе 
взыскания задолженности принципалов, их поручителей (гарантов) и иных лиц в связи с 
исполнением этих госгарантий. 
"Росагроснабу" поручено представлять интересы по вопросам обеспечения возврата 
задолженности по средствам федерального бюджета, предоставленным на обеспечение 
агропромышленного комплекса машиностроительной продукцией, а также проведения 
реструктуризации долгов сельскохозяйственных товаропроизводителей. 
РСХБ будет представлять интересы по вопросам обеспечения возврата задолженности по 
средствам федерального бюджета, предоставленным на обеспечение агропромышленного 
комплекса племенным скотом, а также проведения реструктуризации долгов 
сельскохозяйственных товаропроизводителей.  
 

http://1prime.ru/MACROECONOMICS/20130121/760635034.html
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ЕЩЕ ТРИЛЛИОН НА ЗАНАЧКУ 
 
Автор: ВАДИМ ВИСЛОГУЗОВ 
 
 В Резервный фонд России закачают 900 млрд руб. нефтегазовых сверхдоходов бюджета  
Минфин пополняет Резервный фонд 
Министерство финансов предлагает перечислить в Резервный фонд РФ 900 млрд руб. 
нефтегазовых сверхдоходов, накопившихся в госказне по результатам исполнения федерального 
бюджета в 2012 году. Это увеличит размер "кубышки" сразу в полтора раза - с 1,89 трлн до 2,79 
трлн руб. Эти деньги Минфин копит на случай будущих кризисов - и вопреки критикам, 
предлагающим направлять излишки на инвестиции, намерен придерживаться тактики накопления 
до 2017 года. 
Проект приказа Минфина подготовлен в исполнение пока еще не вышедшего постановления 
правительства "О порядке зачисления в Резервный фонд нефтегазовых доходов, полученных в 
ходе исполнения федерального бюджета в 2012 году". Минфин называет точную сумму 
"излишков" - 900 млрд руб. и дает Федеральному казначейству поручение перечислить эти 
деньги с единого счета федерального бюджета на счет Резервного фонда. Решение это является 
техническим - согласно закону о бюджете-2012, в Резервный фонд должны быть направлены все 
нефтегазовые доходы сверх 5,553 трлн руб. (если они не понадобились на замещение 
заимствований и поступлений от приватизации). Согласно данным об исполнении бюджета-2012, 
за год нефтегазовых доходов поступило на сумму 6,453 трлн - установленный законом минимум 
превышен как раз на 0,9 трлн. 
Средства Резервного фонда находятся на счетах Минфина в ЦБ - 45% в долларах, 45% в евро, 
10% в фунтах стерлингов. Как видно из диаграммы, накануне последнего кризиса ситуация с 
размером этой "кубышки" была лучше, чем сейчас. Осенью 2008 года объем фонда находился на 
максимальном уровне - $140 млрд. В 2009 году на закрытие бюджетного дефицита было 
потрачено 3 трлн руб. накоплений, в 2010-м - еще 1 трлн руб. В результате объем фонда сжался 
почти в шесть раз - до минимальных $25 млрд, и Минфин с уверенностью заявлял, что при всех 
расчетах он вскоре прекратит свое существование. Однако фонд выжил. В 2011 году нефть стала 
расти в цене, и накопления фонда власти уже не использовали. В январе 2012 года в него было 
направлено более 1 трлн руб. нефтегазовых сверхдоходов, образовавшихся по итогам 2011 года, 
размер резерва вырос сразу в 2,2 раза - с $25 млрд до $62 млрд. Оформленное вчерашним 
приказом новое перечисление нефтяных допдоходов увеличит объем фонда еще в полтора раза 
- с 1,89 трлн до 2,79 трлн руб., или с $62 млрд до $92 млрд. 
Дальнейшее существование фонда связано с бюджетным правилом, основанным на расчете 
базовой цены на нефть. В 2013-м это цена Urals за последние пять лет, затем срок отсечки будет 
ежегодно увеличиваться на год, пока в 2018-м не достигнет десяти лет. Если цена на нефть 
будет выше базовой, избыток доходов будет пополнять Резервный фонд до тех пор, пока его 
размер не достигнет 7% ВВП. По расчетам Минфина, произойти это должно лишь в 2017 году. 
После этого нефтегазовые деньги должны разделиться на два потока. Первый потечет в другой 
суверенный фонд - Фонд национального благосостояния, а второй будет направлен на некие 
"инфраструктурные и другие приоритетные проекты с ограниченным сроком действия". 
ИСТОЧНИК: МИНФИН. 
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НА ПОСТ ГЛАВЫ ЦЕНТРОБАНКА ПРЕТЕНДУЮТ ШЕСТЕРО 
 
Автор: Анастасия Алексеевских, Мария Кунле 
В июне 2013 года заканчивается третий срок полномочий Сергея Игнатьева на посту 
председателя Центрального банка. По данным источников "Известий", в ЦБ и в правительстве 
обсуждается шесть возможных кандидатур на освобождающееся кресло. 
На встрече с журналистами в декабре 2012 года нынешний глава ЦБ отметил, что встреча с ним 
последняя - летом он покидает пост руководителя Центробанка. Он был назначен главой ЦБ в 
далеком 2002 году, сменив на этом посту Виктора Геращенко. 
 - В новейшей истории банковского дела России Сергей Игнатьев был, наверное, самым лучшим 
председателем Банка России - в силу своих профессиональных качеств и личных, - оценивает 
коллегу вице-президент Ассоциации региональных банков России Александр Хандруев. 
 - Сергей Михайлович аполитичен, он никогда не был публичным человеком, и это позволяло 
Банку России проводить выдержанную, профессиональную, независимую де нежно-кредитную 
политику, - отмечает он. 
 - И Геращенко, и Игнатьев отличались тем, что не вмешивались в политику и старались 
соблюдать нейтралитет, при этом всегда подчеркивали лояльность власти, - добавляет один из 
банкиров, пожелавший остаться неназванным. - Очевидно, новый кандидат должен иметь вес в 
правительстве и авторитет в банковском сообществе. 
Если учитывать все эти факторы, то выбор у высшего руководства страны, которое будет 
принимать решение о назначении нового главы Центробанка, не очень велик. 
По данным источников в правительстве и администрации президента, рассматриваются шесть 
возможных кандидатур на пост руководителя Банка России. 
Наиболее явные кандидаты на пост главы ЦБ - первые заместители Игнатьева - Алексей 
Симановский (курирует надзорный блок, в Центробанке - с 1992 года) и Алексей Улюкаев (в ЦБ - 
с 2004 года, сфера его деятельности: вопросы денежно-кредитной политики), а также зампред 
Банка России Михаил Сухов (в ЦБ - с 1993 года, курирует вопросы лицензирования деятельности 
и финансового оздоровления кредитных организаций). 
Опрошенные "Известиями" банкиры сходятся на том, что больше шансов у Улюкаева. 
Он сейчас фактически правая рука Игнатьева, пояснил председатель совета директоров МДМ-
банка Олег Вьюгин. При этом он отметил, что будущий глава ЦБ должен "быть как Игнатьев, 
разве что более агрессивным". 
Президент Ассоциации региональных банков России Анатолий Аксаков отмечает, что во время 
отпусков Игнатьева стабильно замещает Улюкаев. К тому же Улюкаев в курсе всей внутренней 
кухни ЦБ, сможет обеспечить преемственность, добавляет Аксаков. Впрочем, данным критериям 
отвечают и Сухов с Симановским, добавляет Аксаков. 
Гендиректор Центра политической информации Алексей Мухин тоже уверен, что фигура 
Улюкаева сейчас по влиятельности перекрывает другие кандидатуры из ЦБ: 
 - Кандидатура председателя ЦБ условно закреплена за либеральной группой, и едва ли она 
добровольно отдаст эту позицию. Интересы либералов сейчас представляет команда Дмитрия 
Медведева. Поэтому люди из окружения президента скорее всего будут против назначения 
человека, который бы полностью был аффилирован с этой группой. Поэтому речь скорее всего 
пойдет о компромиссной фигуре. На эту роль в данной ситуации лучше всего подходит 
кандидатура господина Улюкаева, который формально не принадлежит ни к одной, ни к другой 
группе. 
Интересно, что Вьюгину, который высказывается в поддержку Улюкаева, также предрекают пост 
главы Банка России. Вьюгин отказался оценивать свои шансы. 
Между тем президент Центра политических технологий Алексей Макаркин утверждает, что 
Вьюгин, несмотря на то что занимал в прошлом высокие посты в государственных финансовых 
структурах, вряд ли фаворит в гонке за место главы ЦБ, так как его не слишком хорошо знает 
Владимир Путин. 
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 - Когда Игнатьева назначили председателем ЦБ, это был не последний аргумент - он не был 
чужаком президенту. К тому же ему дал рекомендации Кудрин, на тот момент - глава Минфина, - 
отмечает Макаркин. 
Также в числе претендентов на эту должность - президент ВТБ Андрей Костин. Сам Андрей 
Костин сказал "Известиям", что ему об этом ничего не известно: "Я работаю в ВТБ". 
Логика банкиров, которые прочат пост главы ЦБ Костину и Вьюгину, сводится к тому, что оба 
знают банковскую систему изнутри и обладают достаточным весом с точки зрения 
балансирования интересов. 
 - Костин - фигура довольно надклановая, но, насколько мне известно, он тесно связан с 
Михаилом Фрадковым, который представляет так называемый клан силовиков, - рассказал 
"Известиям" Алексей Макаркин. 
По словам политолога, за Андреем Костиным стоят также силовики из Службы внешней 
разведки. 
Впрочем один из топ-менеджеров крупного банка заявил, что больше шансов у Вьюгина. 
 - До назначения председателем совета директоров МДМбанка в 2007 году Вьюгин был 
руководителем Федеральной службы по финансовым рынкам, а ранее - первым зампредом 
Банка России. То есть и систему ЦБ Вьюгин знает изнутри. 
Источники "Известий" отмечают, что конкуренцию вышеперечисленным кандидатам может 
составить еще и лидер Комитета гражданских инициатив, экс-министр финансов Алексей Кудрин. 
 - Ему уже предлагали, Кудрин пока отказывается, - пояснил осведомленный источник в ЦБ. 
Впрочем, другие эксперты не склонны оценивать шансы Кудрина очень высоко. 
Аксаков подчеркивает, что Кудрин, конечно, выглядит "тяжеловесом", но ему предстоит 
серьезная конкуренция с внутренними кандидатами из ЦБ. 
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VTB SAID TO SEEK SIMILAR TERMS AS SBERBANK FOR $1.5 BILLION LOAN 
Автор: Stephen Morris 
VTB Bank OJSC (VTBR), Russia's second- biggest lender, is said to be seeking a three-year $1.5 billion 
loan with similar terms obtained by larger rival OAO Sberbank last year.  
The company is offering to pay a margin of 150 basis points more than the London interbank offered 
rate for the loan, according to two people with direct knowledge of the deal, who asked not to be 
identified because the terms are private. The so-called all-in margin, in which banks' fees are included, 
is 190 basis points more than Libor, the people said.  
Barclays Plc is helping Moscow-based VTB market the deal to other lenders, and it's expected to sign in 
the next three weeks, the people said.  
Barclays also coordinated a loan with the same size, maturity and pricing for Sberbank in October, 
according to data compiled by Bloomberg. Russia's state-run development bank Vnesheconombank got 
lower pricing in November, successfully raising an $800 million loan with an all-in margin of 185 basis 
points, the data show. A basis point is 0.01 percentage point.  
A Moscow-based spokeswoman for VTB declined to comment, asking not to be named citing company 
policy.  
 
http://www.bloomberg.com/news/2013-01-21/vtb-said-to-seek-similar-terms-as-sberbank-for-1-5-billion-
loan.html

http://www.bloomberg.com/news/2013-01-21/vtb-said-to-seek-similar-terms-as-sberbank-for-1-5-billion-loan.html
http://www.bloomberg.com/news/2013-01-21/vtb-said-to-seek-similar-terms-as-sberbank-for-1-5-billion-loan.html
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ФИНАНСОВЫЙ ЦЕНТР В МОСКВЕ – ИЛЛЮЗИЯ 
 
Автор: Сергей ТИТОВ 
 
Мировые финансисты скептически относятся к проекту российского правительства по созданию 
МФЦ в Москве 
Амбициозный проект по строительству в Москве международного финансового центра (МФЦ) не 
вызывает энтузиазма международных финансистов. Опрошенные "Газетой.Ru" банкиры считают, 
что дорасти до уровня Лондона столице России если и удастся, то минимум через десятилетие. А 
время, когда Москва сможет конкурировать с Нью-Йорком, они опасаются вообще не застать при 
жизни. Лучше сосредоточиться на конкуренции с соседними регионами. 
Главный экономист ЕБРР Эрик Берглоф  
"Я считаю идею Москвы о создании международного центра полезной. Построение 
инфраструктуры даст повод задуматься о многих вещах. Среди них инвестиционный климат 
Москвы, структурирование фондовой биржи после слияния РТС и ММВБ, развитие депозитария. 
Я думаю, такой центр возможен в Москве. Но речь вряд ли может идти о конкуренции с Нью-
Йорком и Лондоном. Скорее МФЦ будет соревноваться за инвестиции с другими подобными 
региональными центрами. Но в том, чтобы ставить перед собой смелые цели, нет ничего 
плохого". 
Руководитель Raiffeisen Bank International Герберт Степич  
"Любой финансовый центр, нацеленный на масштаб рынка, сопоставимого с российским, 
безусловно, будет иметь значение. Главный вопрос: насколько реальными можно считать 
амбициозные планы по реализации проекта. Утверждение, что финансовый центр в Москве 
составит конкуренцию Лондону и Нью-Йорку - неисполнимая иллюзия. Но если целью будет 
являться развитие внутреннего рынка капитала, то она вполне реальна. На нее, по-моему, и 
нужно ориентироваться". 
Заместитель генерального директора OTP Bank Ласло Волф  
"Во времена высокоскоростного обмена данными территориальное местонахождение центра не 
так важно. Крупные компании устремятся туда, где рынок труда предлагает квалифицированных 
специалистов. Большое преимущество Лондона в том, что исторически он представляет 
средоточие банкиров и финансистов. Должен отметить, что существует тенденция миграции 
специалистов оттуда в Москву. Но масштабы еще малы, требуются десятки тысяч 
профессионалов. Поэтому в ближайшие 5-10 лет Москва навряд ли сможет конкурировать с 
Лондоном, где сегодня работают 200 тысяч финансистов. Люди - там, сделки - там. Быть 
финансовым центром означает обслуживать не только внутренний рынок, но и иностранных 
клиентов. Москву уже можно назвать финансовым центром для России и стран СНГ. Но на то, 
чтобы стать международным центром, у Москвы уйдет еще много времени". 
Председатель правления Euromoney Institutional Investor Ричард Инсор  
"Не уверен, что в таком финансовом центре существует потребность. Но во многих странах 
открываются фондовые биржи и показывают достаточно хорошие результаты, так как правильно 
развиваются и получают поддержку как со стороны государства, так и со стороны частного 
сектора. Россия - весьма большая экономика. К тому же существует ряд других экономик, в 
значительной степени зависящих от России, например, СНГ. И многие из этих стран не имеют 
четкого финансового центра. Некоторые работают в Лондоне, некоторые - в Гонконге и даже 
Турции. Но ни один из этих центров не подходит им по временным зонам и языку. Поэтому, если 
в создании финансового центра в России будут задействованы адекватные ресурсы, у Москвы 
есть все шансы добиться в этом успеха. И государство сможет рассчитывать на неплохой 
возврат инвестиций. Хотя о конкуренции с Нью-Йорком не может быть и речи. Ни в моей, ни в 
вашей жизни. Да и с Лондоном тоже. Но центром для стран СНГ и некоторых 
восточноевропейских стран Москва может стать вполне". 
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Управляющий директор направления EMEA агентства Standard & Poor's Джон Гиблинг  
"Думаю, что крайне сложно конкурировать с уже устоявшимися финансовыми центрами, такими 
как Нью-Йорк, Лондон и Париж. Возможно, такой центр понадобился бы для России и СНГ, что 
поспособствовало бы развитию региона. Но сомневаюсь, что получится перенаправить мировые 
денежные потоки через Россию". 
Главный аналитик Capital Economics по развивающимся рынкам Нил Шеринг  
"Тут существует целый набор интересных моментов. Один заключается в том, что каждый 
развивающийся рынок стремится к провозглашению себя финансовым центром. И Москва - один 
из них, но далеко не единственный. В Азии к этому стремятся еще как минимум Гонконг и 
Шанхай. Вопрос, нуждаются ли развивающиеся рынки в таких финансовых центрах. Как 
показывает история последних десятилетий, финансовые центры в Лондоне и Нью-Йорке не раз 
ложились бременем на экономики Англии и США. Если бы я мог что-то посоветовать российскому 
правительству, то предложил бы меньше концентрироваться на развитии финансового центра, а 
сфокусироваться больше на создании быстрорастущего конкурентоспособного частного сектора 
в таких отраслях как автомобилестроение, легкая промышленность". 
Глава Franklin Templeton по суверенным фондам Дэвид Смарт  
"Существует большое количество стран, которые пытаются основать финансовые центры. По три 
есть в Восточной Европе и Ближнем Востоке, Турция. Эти центры находятся практически в одной 
временной зоне с Москвой. Они и будут основными конкурентами. В этом пространстве явно 
недостаточно места для 5 или 6 центров. Думаю, стоит воспользоваться опытом стран Ближнего 
Востока, которые сконцентрировались на развитии локальных фондовых рынков, регулировании 
и упрощении требований для инвесторов". 
Генеральный директор International Capital Market Association (ICMA) Мартин Шек  
"Внутри ICMA мы создали региональную группу для стран Центральной и Восточной Европы, в 
которые входит и Россия. Мы считаем, что в регионе существует острая потребность в центре 
такого рода. Существует некоторое количество мировых центров, но в нашем случае мы говорим 
о региональном. Мы и сами принимали участие в разработке МФЦ в Москве. Судя по 
финансовым узлам, процесс создания которых запущен в других частях света, модель 
востребована и успешна". 
Управляющий активами фонда KD Funds Лука Флер  
"Безусловно, Москва на верном пути. Я думаю, для МФЦ существует незанятая ниша. С позиции 
иностранного инвестора, так как мы тоже вкладываем в Россию, хочу отметить, что 
инфраструктура рынка акций в России требует доработки. Слияние бирж, создание центрального 
депозитария и допуск к ОФЗ через Euroclear мы расцениваем как позитивные сигналы на пути 
создания финансового центра. С нашей точки зрения, открытие счетов международного 
центрального депозитария (Euroclear) и большая открытость локального рынка для иностранных 
инвесторов - необходимые шаги для развития МФЦ в Москве". 
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ОФЕР ПАТРИОТОВ 

 
Автор: Антон Трифонов, ВЕДОМОСТИ 
 
Московская биржа проведет первичное публичное размещение своих акций на Московской бирже 
- никаких Лон донов. Это "стратегический шаг". Роуд-шоу начнется в феврале 
Провести IPO до конца первого полугодия 2013 г. Московская биржа обязана по соглашению о 
покупке РТС - в противном случае ей придется выкупить пакеты бывших акционеров РТС 
примерно на 25 млрд руб. Роуд-шоу стартует в начале февраля, точную дату назначит совет 
директоров. Продавать бумаги будут как нынешние акционеры, так и сама биржа - она выпустила 
новые акции на 7,6% от увеличенного уставного капитала. 
Минимальный объем размещения, обозначенный в соглашении о покупке РТС, - 9 млрд руб. 
Однако биржа, по словам двух ее сотрудников, рассчитывает, что он будет "значительно 
больше". 
Местом размещения выбрана сама Московская биржа. Биржа не должна размещаться не у себя, 
это "стратегический шаг", который покажет другим эмитентам, что нет необходимости 
размещаться обязательно в Лондоне, говорит человек, близкий к руководству площадки. 
"Размещать биржу не у себя - это все равно что прийти в офис Coca-Cola и попросить там Pepsi", 
- солидарен сотрудник одного из банков-организаторов. 
Привлечь $300 млн в Москве, "конечно, можно - можно и $500 млн, и $700 млн", рассуждает 
сотрудник одного из глобальных инвестбан ков, вопрос в качестве эмитента и правильной работе 
с инвесторами. Качество есть, считает он: Московская биржа - "уникальная компания, монополист 
в быстро растущем секторе, с неплохим менеджментом". Работа с инвесторами будет: для 
размещения биржа наняла практически всех крупнейших игроков в инвестиционно-банковском 
секторе. Глобальными координаторами и букраннерами выступают Credit Suisse, JPMorgan, 
"Сбербанк CIB" и "ВТБ капитал". Букраннерами - Deutsche Bank, Goldman Sachs, Morgan Stanley, 
"Ренессанс капитал" и UBS. 
Есть еще вопрос цены. Deutsche Bank оценил биржу в $4,5-5,5 млрд, "Сбербанк CIB" - в $4,54-
5,38 млрд, "Ренессанс" - в $4,5-6 млрд, говорят несколько человек, получивших материалы к IPO. 
По словам двух из них, средняя оценка биржи инвестбанками - около $4,9 млрд. 
Для того чтобы инвесторы купили акции по такой цене, придется очаровать их бизнес-планом 
развития биржи, существенным расширением списка доступных инструментов, выросшими 
доходами от растущей ликвидности, полагает гендиректор "Капиталъ управление активами" 
Андрей Гриценко. 
Привлекательность биржи прямо пропорциональна количеству внутренних инвесторов в ее 
продукты, в развивающихся странах важна динамика, а в России, к сожалению, пока не 
наблюдается целенаправленной государственной политики по созданию условий для 
внутреннего инвестора: образование, защита законных прав и интересов, приоритетное развитие 
институтов фондового рынка, сожалеет партнер Spectrum Partners Максим Кузин.- 
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Известия # Москва, Москва, 22 января 2013  

 

РОССИЯ ИНВЕСТИРУЕТ В КУРИЛЫ 

 
Автор: ВИКТОРИЯ РЯБЦЕВА 
"Известия" узнали, какие дальневосточные проекты намерены поддержать в первую очередь 
российские власти. Фонд развития Дальнего Востока и Байкальского региона (входит во 
Внешэкономбанк) из 92 предложенных проектов на 5 трлн рублей одобрил 10. Это следует из 
письма замминистра Минвостокразвития Игоря Аверина в правительство (есть в распоряжении 
редакции). В ВЭБе сообщили, что вскоре начнется экспертиза проектов. Среди них - 
строительство рыбоперерабатывающего комплекса на острове Шикотан, который является 
самым большим из спорных островов Курильского архипелага. 
В частности, на острове планируется возвести портово-причальный и морозильный комплексы, 
консервное и жестяно-баночное производства, а также оптовый и логистический комплексы. 
Будущий рыбоперерабатывающий комплекс на Шикотане станет вторым по счету после 
подобного предприятия, работающего четыре года на острове Итуруп. Этот проект реализован 
одним из крупнейших дальневосточных производителей рыбопродукции ЗАО "Гидрострой" (в 
2011 году чистая прибыль предприятия составила 82,84 млн рублей, выручка от продаж - 2,61 
млрд рублей) сенатора Александра Верховского. Представитель Росрыболовства Александр 
Савельев предположил, что проектом на Шикотане займется также "Гидрострой". Оперативно 
связаться с Александром Верховским не удалось. 
 - Такие комплексы создаются в местах хорошего промысла рыбы с целью минимизации 
издержек предприятия, - отметил Савельев. - В долгосрочной перспективе это обеспечит 
возможность России составить конкуренцию Японии по рыбопереработке. 
По мнению руководителя Центра японских исследований Института Дальнего Востока РАН 
Валерия Кистанова, Япония не обрадуется российским планам дальнейшего освоения спорных 
островов (напомним, что Япония претендует на четыре острова южных Курил). 
 - Факт, что на острове Шикотан начнут строить завод по переработке рыбы, будет воспринят 
японцами как свидетельство того, что Россия не собирается передавать ей острова. Реакция на 
это, полагаю, будет негативной, - говорит Кистанов. - В последнее время у нас все более активно 
реализуется программа по социально-экономическому развитию Курильских островов с 2007 по 
2015 год, туда вкладываются большие деньги, в частности в развитие инфраструктуры на 
Кунашире и Итурупе. Японцев это озадачивает - раз Россия взялась за развитие этих островов, 
значит, считают они, она не собирается возвращать эти острова. Тем более что были сделаны 
шаги по укреплению их обороноспособности - там проводится модернизация Вооруженных сил. 
Ранее министр иностранных дел Сергей Лаврова заявлял о возможности создания совместных 
предприятий с Японией по добыче рыбы и ее переработке. Однако, несмотря на все 
предложения по совместному развитию этих островов, реакция Японии была негативная, 
напомнил Кистанов. 
Кроме того, в "горячую десятку" проектов вошло развитие региональных авиационных перевозок 
на Дальнем Востоке, инновационный агробио-технологический комплекс в Ханкайском районе 
Приморья, соевый кластер в Приморском крае, свиноводческий комплекс на 200 тыс. голов, 
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реконструкция и расширение птицеводческого комплекса в Хабаровском крае, производство 
стеклотары в Хабаровске, деревообрабатывающее производство в Сахалинской области, 
создание на базе Усолье-Сибирского химико-фармацевтического завода современного 
производства противораковых препаратов и реконструкция Находкинского морского рыбного 
порта. 
Во Внешэкономбанке "Известиям" подтвердили, что занимаются рассмотрением ряда проектов, 
представленных Минвостокразвития и принятых на экспертизу Фондом развития Дальнего 
Востока и Байкальского региона. Однако конкретики по большинству заявок пока не поступало, а 
полноценных инвестиционных заявок не пришло ни одной, отметили в госкорпорации. 
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КУРОРТ КАДЫРОВА ЗАСТРЯЛ В ЗЕМЛЕ 

 
Автор: Инга ВОРОБЬЕВА 
 
Ведучи не может получить статус особой экономической зоны из-за военного прошлого 
Горнолыжный курорт Ведучи в Чечне аккумулирует все больше государственных денег, а его 
строительство откладывается из-за пробелов с землей. Статус особой экономической зоны (ОЭЗ) 
со всеми вытекающими из федерального центра льготами Ведучи, по данным РБК daily, сможет 
получить не раньше лета, а строиться начнет в 2014-м. 
Политическое решение о вклю чении горнолыжного курорта Ведучи в туркластер Северного 
Кавказа было принято в июне 2012 года: премьер Дмитрий Медведев пошел навстречу главе 
Чеченской Республики Рамзану Кадырову. Ранее проект заявлялся как коммерческий. 
Пятизвездочную гостиницу на 400 но меров с двумя вертолетными площадками, поселок из 20 
национальных шале, рекреационную зону у озера, 19 лыжных трасс и прочее намеревался 
строить совладелец Русской медной компании земляк Кадырова Руслан Байсаров. Стоимость 
проекта вместе с инфраструктурой он оценивал в 14,5 млрд руб. 
 Вхождение в кластер сни мает с инвестора обязанность строить инфраструктуру (этим займется 
управляющая компания - ОАО "Курорты Север ного Кавказа"), платить налоги на имущество 
(десять лет) и на землю (пять лет). Но технически для получения статуса особой экономической 
зоны необходимо решение Белого дома. 
 Пакет документов и заявка от правительства Чечни были направлены в Москву прошлой осенью, 
но их завернули, рассказал источник в Белом доме. "Из-за военного прошлого в регионе много 
пробелов с землей: в частности, нет кадастровых паспортов и межевания земли, на которой 
планируется построить курорт, - пояснил собеседник РБК daily. - Без этого мы не можем 
рассматривать документацию". 
 Вопрос с Ведучи курирует лично премьер республики Абубакар Эдельгериев, рассказали РБК 
daily в окружении Рамзана Кадырова. "В конце января пройдет совещание на эту тему, в феврале 
мы рассчитываем направить в правительство России повторную заявку", - пояснил собеседник. 
Власти Чечни даже наняли компанию, которая ускоренно решит все вопросы с Росреестром, 
говорят в федеральном центре. 
 Однако цена вопроса воз росла. Теперь только инфраструктура чеченского проекта оценивается 
в 14 млрд руб., знает источник РБК daily в правительстве. В ОАО "Курорты Северного Кавказа" 
(КСК), которому эту инфраструктуру строить, финансы комментировать не стали. "Проект пока 
нам не передан", - пояснили в КСК. 
 Кроме инфраструктуры, по данным РБК daily, федеральный центр подставил под Ведучи еще 
одну финансовую подпорку. Корпорация развития Северного Кавказа (КРСК, "дочка" ВЭБ, миссия 
которой - реанимировать экономику региона) готова вложить в коммерческую составляющую 
проекта 500 млн руб. В КРСК подтвердили, что возможность инвестиций в гостиничный комплекс 
рассматривается. 
 Срок окупаемости Ведучи восемь лет, оценивал ранее г-н Байсаров. По его подсчетам, 
пятизвездочный курорт станет прибыльным, даже если туда будет приезжать только 1% 
населения Чечни (13 тыс. лыжников). Курорт сможет принимать туристов уже в 2014 году, 
надеялся ранее г-н Байсаров. Уже сейчас понятно, что к этому времени он только начнет 
строиться. "Решение правительства России о создании ОЭЗ в Чеченской Республике может быть 
принято в лучшем случае летом, - говорят в Белом доме. - Полностью все документальное 
оформление может занять год. Только на передачу земель уйдет как минимум два месяца - 
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всегда возникают вопросы с инвентаризацией и так далее. Строительство может начаться не 
ранее 2014-го". 
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МИНРЕГИОН РФ НАПРАВИТ В 2013 ГОДУ 37,5 МЛН РУБЛЕЙ БЮДЖЕТНЫХ СРЕДСТВ НА 
НАУЧНО-ИССЛЕДОВАТЕЛЬСКИЕ РАБОТЫ 
Автор: ЧЕРНЯКОВА ИРИНА 
МОСКВА, 21 января. /БИЗНЕС-ТАСС/. Минрегион РФ направит в 2013 году 37,5 млн рублей 
бюджетных средств на научно-исследовательские работы /НИР/, говорится в сообщении 
министерства. 
Из них 5 млн рублей предусмотрено на НИР в рамках программы повышения 
сейсмоустойчивости объектов, 22 млн рублей - на НИР в рамках федеральной целевой 
программы "Жилище" и 10,5 млн рублей - на непрограммные НИР. 
Минрегион продолжит часть ранее начатых исследований, кроме того, в рамках ФЦП "Жилище" 
будут проведены НИР по разработке методики применения типовых проектов малоэтажной 
жилищной застройки, инженерной инфраструктуры, а также НИР по созданию единой системы 
взаимодействия федеральных органов исполнительной власти, органов исполнительной власти 
субъектов РФ, АИЖК, Фонда РЖС, Внешэкономбанка и Фонда содействия реформированию ЖКХ 
в вопросах разработки и реализации региональных программ развития жилищного 
строительства, обеспечивающей баланс спроса и предложения на рынке жилищного 
строительства. 
Кроме того, в состав НИР и НИОКР / научно-исследовательских и опытно-конструкторских работ/ 
войдут такие темы, как создание методики оценки качества и соблюдения требований по 
разработке документов территориального планирования, формирование концепции по 
социально-экономическому развитию зоны Байкало-Амурской железнодорожной магистрали, 
актуализация большого числа СНиПов /строительных норм и правил/ и ГОСТов /в рамках 
технического регулирования в строительстве/, разработка межгосударственных строительных 
норм и национальных приложений к Еврокодам, разработка концепции применения 
комбинированных строительных систем индустриального домостроения для массовой 
малоэтажной жилой застройки и др. 
По итогам 2012 года объем НИР, предусмотренных ФЦП "Повышение устойчивости жилых домов, 
основных объектов и систем жизнеобеспечения в сейсмических районах Российской Федерации 
на 2009-2018 годы", составил 41 млн рублей, по ФЦП "Жилище" - 6 млн рублей. Кроме того, в 
рамках подготовки проекта федерального закона "Об Арктической зоне Российской Федерации" 
был заключен госконтракт с Федеральным государственным научно-исследовательским 
учреждением "Институт законодательства и сравнительного правоведения при Правительстве 
Российской Федерации" на сумму 4,5 млн рублей и проведены соответствующие работы. 
Минрегион России планирует совместно с заинтересованными федеральными органами 
исполнительной власти представить в правительство РФ проект этого закона в мае 2013 года, 
отмечается в сообщении.  
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ПЕРВЫЙ ВИЦЕ-ПРЕМЬЕР СВАТАЕТ АЭРОФЛОТ 

 
Автор: Екатерина Панова // АвиаПорт.Ru 
 
Игорь Шувалов не исключает продажи госпакета акций стратегическому инвестору 
Акции крупнейшего российского перевозчика - ОАО "Аэрофлот - российские авиалинии" - могут 
быть проданы стратегическому инвестору в ходе приватизации, заявил первый вице-премьер 
Игорь Шувалов. Предполагается, что до 2016 года государство продаст все свои активы в 
компании - 51,17% акций. "В ходе приватизации "Аэрофлот" должен перейти под контроль 
стратега, который сможет развивать авиакомпанию, - сказал И.Шувалов в интервью агентству 
Bloomberg. - Главное, чтобы не пришел стратег, который их убьет как конкурента". 
Продать нельзя оставить  
Приватизация "Аэрофлота" - история долгоиграющая. Ежегодно высокопоставленные чиновники 
говорят о том, что государство расстанется со своим пакетом, полностью или частично. Однако 
даже включение компании в прогнозный план приватизации не означает, что это произойдет: год 
из года Росимущество остается в числе акционеров, владея 51,17% акций компании. Также из 
года в год не меняется причина, по которой приватизация преждевременна: традиционно 
рыночная ситуация плохая, и за авиакомпанию нельзя выручить столько, сколько она реально 
стоит. 
Правда, последовательно меняются цели продажи госпакета. Если ранее сделка должна была 
помочь решить проблемы бюджета, то теперь все чаще чиновники говорят о приватизации как об 
инструменте повышения эффективности компании. В частности, именно так в 2012 году экс-
министр финансов Алексей Кудрин мотивировал необходимость расставания с "Аэрофлотом". 
То обстоятельство, что оставшись без опеки со стороны государства, авиакомпания сможет 
повысить свою эффективность, представляется акционеру "Аэрофлота", бизнесмену и банкиру 
Александру Лебедеву вполне логичным. "Мы же видим, как развиваются частные компании: 
"Сибирь" или "Трансаэро". Немного поэффективнее "Аэрофлота" - они лучше считают деньги. 
Хотя "Аэрофлот" - хороший пример государственного контроля, что у нас не часто бывает", - 
рассуждает А.Лебедев. Акционер также полагает, что продажа стратегическому инвестору 
поможет компании избавиться от политических решений государства, не всегда выгодных с точки 
зрения бизнеса: "Не будут "прилетать" от государства неэффективные решения: от выноса 
пролетных денег на какие-то сомнительные потребности Минтранса до "фокусов" с 
"Дримлайнерами". В свое время был контракт гораздо более выгодный, чем сегодня, потом от 
него зачем-то отказались по политическим соображениям. Переподписали на гораздо менее 
выгодных условиях. Частные акционеры заставят компанию быть еще более эффективной, чем 
сегодня", - говорит он в интервью "АвиаПорту". При этом А.Лебедев полагает, что государство 
должно выйти из капитала компании в течение 5-6 лет, хотя и не исключает, что целесообразно 
оставить золотую акцию. 
Также не бросать авиакомпанию призывает председатель правления Avia Solutions Group 
Гядиминас Жемялис. "Если бы я был из тех людей, которые принимают решения, государству 
вполне хватило бы и 34% акций - это большой блокирующий пакет, оно могло остаться довольно 
влиятельным акционером. В то же время компания была бы коммерциализирована до того 
уровня, который ей нужен. Если государство имеет меньше этого пакета, не целесообразно 
оставаться акционером", - считает он. 
Г.Жемялис напоминает, что во всех прибыльных и стабильных авиакомпаниях Европы так или 
иначе присутствует государство: и в British Airways, и в Lufthansa, и в KLM. В свою очередь, без 
государственного внимания и поддержки бизнес может довольно быстро стать нерентабельным.  
Впрочем, с тезисом о повышении эффективности в случае приватизации согласны не все 
эксперты. Некоторые аналитики заявляют, чтобы компания была инвестиционно-
привлекательной, должны произойти изменения как внутри, так и вовне - с точки зрения 
законодательства. Поэтому чиновникам стоит в ближайшие год-два провести реформы, которые 
будут способствовать росту доходности авиационной отрасли. При таких условиях госпакет 
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"Аэрофлота" будет интересен частным инвесторам. "Сейчас компания стоит 57 млрд рублей. А 
исходя из текущих финансовых показателей, справедливая цена на 30% выше. Если со стороны 
государства будут реализованы действия, которые приведут к увеличению выручки, компания 
может стоить еще дороже", - рассуждает аналитик компании БКС Игорь Краевский. 
Также он отмечает, что главная задача "Аэрофлота" на сегодня - структурировать свою работу с 
региональными компаниями, которые влились в группу "Аэрофлот" после передачи от 
"Ростехнологий". Их нужно выводить на самоокупаемость. Г.Жемялис из Avia Solutions Group 
также полагает, что присоединенные компании еще не достигли своего пика развития. В 
частности, они еще меняют свой флот. Некому пока реализовывать программу развития 
региональных перевозок. Не решен вопрос о создании единой компании на Дальнем Востоке. 
Выгоды стратегического партнера  
Как представители компании, так и эксперты рынка считают акции национального перевозчика 
существенно недооцененными, в связи с чем продажа именно стратегическому инвестору 
представляется обоснованным шагом. Только таким образом можно получить справедливую 
цену. С другой стороны, есть опасения, что компания утратит самостоятельность. 
Гендиректор компании Виталий Савельев летом 2012 года говорил, что сделка со стратегическим 
инвестором может быть целесообразной - это позволит продать бумаги со значительной 
премией. При этом, по его словам, государству стоило бы сохранить за собой пакет в 25% плюс 
одна акция, по крайней мере на первом этапе приватизации. Кроме того, продавать компанию до 
2016 года, по мнению генерального директора, не целесообразно. 
"В данном случае логика правительства - сохранить курс, который сейчас принят "Аэрофлотом", 
при этом реализовать программу приватизации, продав актив с премией к текущей цене. Для 
достижения этих целей схема продажа стратегическому инвестору подходит лучше всего", - 
говорит аналитик Инвесткафе Андрей Шенк. 
"Аэрофлот" давно включен в приватизационный лист. В текущей рыночной конъюнктуре провести 
открытое размещение практически невозможно. Наиболее потенциальная продажа, которая 
возможна - продажа стратегическому инвестору", - считает Игорь Краевский из БКС. 
С другой стороны, многое будет зависеть от того, в чьи руки попадет "Аэрофлот". Крупная 
европейская компания, например, профильный инвестор, мог бы привнести новые стандарты 
управления. Если же компания достанется российской госструктуре, то изменений не произойдет, 
отмечают собеседники "АвиаПорта". 
Также эксперты настаивают, что, рассуждая о продаже компании, не стоит забывать о ее 
инфраструктурной и социальной функциях: "Аэрофлот" нельзя рассматривать исключительно как 
бизнес-структуру. Таким образом, есть некоторая логика в том, чтобы государство оставило часть 
активов за собой. 
Список претендентов  
Что касается покупателя, желающих может быть много, полагают эксперты. Стратегическим 
покупателем, считает А.Лебедев, может стать любая крупная мировая компания, в первую 
очередь интерес к "Аэрофлоту" проявят компании-партнеры по альянсу SkyTeam. 
Правда, И.Краевский из БКС не считает такой вариант допустимым. По его мнению, государство 
вряд ли пойдет на приватизацию в полном смысле слова. Есть вероятность, что госпакет будет 
продан ВЭБ. "На данный момент под приватизацией государство рассматривает даже 
реализацию пакета "Внешэкономбанку". С точки зрения чиновников, это выглядит как 
приватизация, но, по сути, перекладывание денег из одного кармана в другой. Вряд ли 
государство решить потерять контроль и передаст свою часть пакета какой-то крупной западной 
авиакомпании. Возможно, это будет кто-то из таких олигархических структур", - рассуждает 
эксперт. 

http://www.aviaport.ru/news/2013/01/21/247519.html
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КРУГЛАЯ АРАБСКАЯ ЦИФРА 
Автор: ЕВГЕНИЙ ТИМОШИНОВ 
Gulftainer может купить блокпакет порта "Усть-Луга" уже весной 
Как стало известно "Ъ", затянувшиеся переговоры владельцев порта Усть-Луга с арабской 
Gulftainer о продаже ей 25% подошли к финалу. Сделка может быть закрыта весной. В 
преддверии продажи в отставку уже ушел гендиректор основного стивидора порта Константин 
Соколов. Кандидатура нового топ-менеджера будет согласована с Gulftainer, которая планирует 
вложить в проект до €200 млн. 
Вчера ОАО "Морской торговый порт Усть-Луга" сообщило об отставке гендиректора Константина 
Соколова. И. о. руководителя назначен его заместитель Андрей Титов. От детальных 
комментариев в компании отказались. Источник "Ъ" в порту уточнил, что господин Соколов, 
руководивший компанией с 2009 года, заключал с ОАО контракты на год, но в 2013 году новое 
соглашение не подписал и ушел в отставку. Источник "Ъ" при этом подчеркнул, что Андрей Титов 
возглавил компанию временно. "Кандидатура постоянного руководителя оператора будет 
обсуждаться уже с новым совладельцем терминала - Gulftainer", - уточнил собеседник "Ъ". По его 
словам, переговоры с арабской компанией, которые в 2012 году затормозились, сейчас 
активизировались, сделка может быть закрыта уже в марте. "Основным менеджерам терминала, 
по крайней мере, озвучены такие сроки", - уточнил источник "Ъ". 
Переговоры с Gulftainer идут уже больше года, впервые о них было заявлено в сентябре 2011 
года. Арабская компания хочет купить 25% ОАО "Транспортнологистический комплекс" (ТЛК), 
выделенного из управляющего портом ОАО "Компания "Усть-Луга"". 
ТЛК были переданы крупнейший в порту многопрофильный комплекс "Юг-2" с автомобильной 
паромной переправой, а также железнодорожная компания "ПУЛ Транс" и участок (около 103 га) 
под вспомогательный логистический центр, предназначенный для обработки и хранения 
накатных, генеральных и контейнерных грузов. ОАО "Морской торговый порт Усть-Луга" является 
оператором "Юга-2" и паромного комплекса. 
Предполагается, что теперь этими активами, а также логистическим центром будет управлять 
Gulftainer, которая уже обещала вложить в новый бизнес €192 млн. Сама же компания "Усть-Луга" 
продолжит работать в качестве заказчика-застройщика, в том числе развивая "Юг-2". После 
завершения работ общая мощность комплекса по перевалке и хранению составит 4,6 млн тонн 
грузов и до 450 тыс. автомобилей. 
В ТЛК переговоры с Gulftainer не комментируют. Источник "Ъ" среди акционеров компании 
подтвердил, что диалог с арабским инвестором приблизился к финальной стадии и недавно 
обсуждался на совете директоров. "Вероятно, сделка будет закрыта в марте - апреле. А смена 
директора в этом смысле логична. Арабы наберут свою команду", - пояснил собеседник "Ъ". В 
Gulftainer от комментариев отказались. 
Сейчас 21% ТЛК принадлежат Ленинградской области, 23% - "Инвестпорт Холдинг 
Истэблишмент", 19,19% - "РВМ Капиталу", 16,82% - ЗАО "Новые ресурсы", 12,79% - 
Транскредитбанку, 7,15% - ОАО РЖД. Но на внеочередном общем собрании в начале января 
акционеры компании одобрили допэмиссию на 760 млн руб. Бумаги по закрытой подписке 
выкупят действующие акционеры. Источник "Ъ" уточнил, что, возможно, доли совладельцев 
незначительно изменятся: не все планируют выкупать свою часть эмиссии полностью. Кто 
продаст свои бумаги Gulftainer, пока неизвестно. Но собеседники "Ъ" утверждают, что основная 
часть придется на долю Валерия Израйлита, который, как считается, контролирует и Усть-Лугу, и 
ТЛК. 
Директор по развитию Portnews Надежда Малышева отметила, что "Юг-2", безусловно, требует 
эффективного менеджмента, поскольку испытывает достаточно жесткую конкуренцию с другими 
терминалам, которые перегружают автомобили и расположены по соседству в первую очередь с 
"Новой гаванью" группы РТЛ, а также с операторами из Большого порта Санкт-Петербурга. Но 
бывший заместитель директора Усть-Луги по портовому бизнесу Александр Головизнин 
отмечает, что "Юг-2", хотя сейчас и специализируется в основном на автомобилях, все-таки 
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является многопрофильным терминалом, переваливающим также контейнерные, генеральные и 
другие типы грузов. Диверсификация, полагает господин Головизнин, будет в том числе задачей 
нового менеджмента компании. 
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ЗАГАДКА ВАНИНО 
 
Автор: Милана Челпанова, Ведомости 
 
 Откуда у "Мечела" деньги  
 Антимонопольная служба заинтересовалась продажей порта Ванино  
ФАС решила проверить законность продажи структурой "Мечела" 71,8% порта Ванино пулу 
инвесторов. Продажа соответствует закону, заявляет представитель "Мечела" 
На прошлой неделе "Мечел" сообщил, что его "дочка" - "Мечел-транс", владеющая 55% уставного 
капитала (73,33% обыкновенных акций) порта Ванино, продала 71,8% его обыкновенных акций 
(53,8% уставного капитала) "российским и иностранным инвесторам", не назвав их. Продажа 
пакета - условие "финансирования сделки" по покупке госпакета Ванино, поясняет в сообщении 
"Мечел". Но компания не согласовала эту сделку с ФАС, отмечает начальник управления 
транспорта и связи ведомства Дмитрий Рутенберг. И служба намерена запросить у "Мечел-
транса" информацию о покупателях акций порта Ванино, сообщил Рутенберг. "Мы хотим понять, 
не нарушены ли законы об иностранных инвестициях, о естественных монополиях. Компания 
обязана согласовывать с ФАС сделки с пакетами акций, превышающими 25%", - уточнил он. 
Сделка соответствует законодательству, заявил на это представитель "Мечела". 
"Мечел-транс" имел право не обращаться в ФАС за согласованием только в том случае, если 
пакет приобрел пул не аффилированных между собой инвесторов, у каждого их которых не 
больше 25% акций порта, говорит руководитель группы корпоративной практики Goltsblat BLP 
Антон Панченков. 
Госпакет порта Ванино структура "Мечела" ("Мечел-транс") приобрела в начале декабря за 15,5 
млрд руб. В конце декабря сделку согласовало правительство, в начале января "Мечел" 
расплатился за акции. Сразу после покупки госпакета Ванино гендиректор "Мечела" Евгений 
Михель заявил, что у компании есть в этой сделке партнеры. Но они, по словам Михеля, только 
предоставят финансирование, управлять портом будет "Мечел". "Инвесторы не имеют интересов 
в перевалке грузов через порт Ванино", что позволит "Мечелу" в полной мере использовать 
мощности порта для перевалки своей продукции, отмечала компания в своем сообщении. 
По данным двух источников "Ведомостей", близких к порту и "Мечелу", одним из покупателей 
этого пакета может быть структура основного владельца "Мечела" - Игоря Зюзина. Среди 
возможных партнеров "Мечела" по сделке называют и потенциальных покупателей 25% "Мечел-
майнинга" ("дочка" "Мечела", ее блокпакет материнская компания может продать уже в I 
квартале). Среди возможных покупателей источники "Ведомостей", близкие к порту, называют и 
структуры РЖД. Но представитель монополии это отрицает.- 
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СП MITSUI И SOLLERS 25 ЯНВАРЯ ПРОВЕДЕТ ТЕСТОВЫЙ ЗАПУСК ОБОРУДОВАНИЯ ДЛЯ 
СБОРКИ TOYOTA ВО ВЛАДИВОСТОКЕ 
 
Владивосток. 22 января. ИНТЕРФАКС-ДАЛЬНИЙ ВОСТОК - ООО "Соллерс-Буссан" (совместное 
предприятие российской группы Sollers и японской Mitsui & Co, Ltd) 25 января проведет тестовый 
запуск оборудования для сборки пилотной партии Toyota Land Cruiser Prado, сообщили 
"Интерфаксу" руководитель департамента по связям с общественностью ООО "Соллерс - 
Дальний Восток", ООО "Мазда Соллерс Мануфэкчуринг Рус" Варвара Насырь. 
На церемонии запуска будут присутствовать первый вице-премьер РФ Игорь Шувалов и 
губернатор Приморского края Владимир Миклушевский. 
"Серийное производство начнется позднее, когда все процессы будут полностью выверены, но 
технологически цех уже готов к работе", - сообщила В.Насырь. 
Ранее сообщалось, что "Соллерс-Буссан" намерен приступить к серийному производству 
автомобилей под маркой Toyota во Владивостоке в первом квартале 2013 года. 
Планируемые объемы производства - около 1 тыс. автомобилей в месяц. Мощность СП по 
выпуску Toyota составляет 25 тыс. автомобилей в год. 
Отмечалось также, что Внешэкономбанк выделит "Соллерс-Буссан" 870 млн рублей на срок до 5 
лет для организации выпуска автомобилей под маркой Toyota. ВЭБ получит в залог по кредиту 
50% долей в СП, ранее следовало из материалов группы Sollers. 
Sollers и Mitsui в августе 2010 года создали СП "Соллерс-Буссан". Стороны владеют по 50% 
долей совместной компании. ООО зарегистрировано во Владивостоке. 
В группу Sollers входит ОАО "Ульяновский автомобильный завод", ОАО "Заволжский моторный 
завод", ОАО "Соллерс - Набережные Челны", ООО "Соллерс-Елабуга", ООО "Соллерс - Дальний 
Восток". 
Предприятия Sollers в РФ производят автомобили УАЗ, Isuzu и SsangYong. Кроме СП с Mitsui 
совместное предприятие с японской Mazda выпускает автомобили во Владивостоке. В России 
также работает СП FordSollers. 
Продажи автомобилей Toyota на российском рынке в 2012 году по сравнению с 2011 годом 
возросли на 28%, до 153,047 тыс. штук. Группа Sollers нарастила продажи в прошлом году в 
России на 14,5% до 100,196 тыс. штук.  
 
http://www.interfax-russia.ru/FarEast/news.asp?sec=1671&id=375141
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Московский Комсомолец, Москва, 22 января 2013  

 

ОБЩЕСТВЕННОЕ КАК БЫ ТВ 

 
Автор: АЛЕКСАНДР МЕЛЬМАН 
Вы еще помните лихие 90-е? Ну да, дадут они о себе забыть, как же. Игру в наперсток помните? 
Легкое движение руки и плакали ваши денежки. Были ваши, стали наши. К чему это я? К началу 
вещания Общественного телевидения (ОТ) на территории Российской Федерации, конечно. 
 Нас им заманили. Или поманили. Дмитрий Анатольевич Медведев лично. Демократическая 
общественность наживку заглотила, воспряла духом. Нет, были и скептики, но они оказались в 
меньшинстве. Общественное телевидение - это круто! Ну теперь мы будем совсем как большие. 
 Медведев сказал "а", а "б" сказал Путин. Сам назначил уважаемого человека Анатолия Лысенко 
возглавить это "некоммерческое предприятие", заставил (нет, попросил!) его в четвертый раз 
войти в одну и ту же реку. Затем, как водится, Общественная палата создала общественный 
совет по Общественному телевидению. Туда, само собой, вошла общественность: гимнаст 
Алексей Немов, худрук "Театра кошек" Юрий Куклачев, знаменитые писатели земли русской 
Дарья Донцова и Сергей Минаев, телеведущий Владимир Соловьев, "патриот" Александр 
Проханов, пенсионер из Южно-Сахалинска Талгат Файзулин... Ну то есть сливки общества. 
 Всенародно объявили, что Общественное телевидение стартует у нас 1 января 2013 года. Не 
стартовало. Теперь говорят - 19 мая 2013 года. Пусть говорят! Еще заявили, что оно же пойдет в 
тестовом режиме онлайн с 17 января. Ничего не случилось 17 января, нет ОТ в Интернете, как и 
не было. Кто бы сомневался. 
 Каков главный вопрос любого ТВ? Деньги, бабло, которое победит зло. Деньги у нас выделяет 
государство. По словам теперь уже премьер-министра Медведева, до конца прошлого года оно 
должно было перечислить 1,5 млрд рублей, а до 2015 года договорились довести дебет с 
кредитом до 4,5 млрд рублей. Плюс кредит Внешэкономбанка 600 миллионов - не долларов, 
конечно, и не евро. 
 И это, друзья, вы называете деньгами, с помощью такого бюджета хотите победить 
тоталитаризм? Несерьезно! То же понимают и главные двигатели прогресса, в смысле ОТ, они 
же неглупые люди, хоть и романтики. 
"Мы предлагаем так называемый принцип вытянутой руки", - говорит глава совета по правам 
человека и советник президента по совместительству Михаил Федотов. Он имел в виду что, да, 
первоначально государство разово выделяет деньги на Общественное телевидение, но основная 
их часть ложится в коммерческий банк под проценты. Вот на эти проценты и будет работать ОТ. 
 Идея хороша, но нереализуема. Ведь если помянутые миллиарды рублей для любого 
уважающего себя телеканала считаются мизером, то уж проценты от этого мизера - вообще 
ничто. 
 Ой, дурят нашего брата! 
 Однако идея г-на Федотова материализовалась буквально. Теперь на полном серьезе 
прорабатывается сбор пожертвований с граждан на нужды самой независимой телекомпании. От 
которой ничего не зависит. Потому как нет ее пока в природе. Вот это то, что доктор прописал: 
подайте слепой лисе Алисе и бедному коту Базилио... Или бывшему члену Государственной 
думы Кисе Воробьянинову - же не манж па сис жур - как любит теперь выражаться на чистом 
русском языке Жерар наш Депардье. 
 Недавно я присутствовал на совещании по Общественному телевидению. Анатолий Григорьевич 
Лысенко жаловался: денег нет, команды нет, студий тоже нет. Типа: "Лелик, все пропало, гипс 
снимают, клиент уезжает". Околотелевизионная интеллигенция мэтра как могла успокаивала. 
Мол, это вы переволновались, все будет хорошо, даже отлично, делайте свое ОТ себе на 
репутацию и нам на радость. Присоединяйтесь, барон, присоединяйтесь! Да, не учите меня жить, 
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лучше помогите материально. Но никто так и не помог, околотелевизионная интеллигенция 
зарядила гендиректора оптимизмом и вдохновенно удалилась по своим делам. 
 Очень важным, наверное. 
 Анатолий же Григорьевич остался у своего разбитого корыта. Он что, должен с шапкой заходить 
в каждую квартиру и выпрашивать чуть-чуть бабла? А если его пошлют? Народ у нас такой, не 
будет церемониться. 
 А кому вообще нужно Общественное телевидение? Хорошо, поставим вопрос по-другому: чем 
удивлять будете? Крутой оппозиционностью? Не разрешит никто, да и есть уже "Дождь" у нас. 
 Внедрением культуры в массы? А вы знаете, какой рейтинг у канала "Культура"? Ну да, как у 
Миши - два процента. А Интернет, забыли?! 
 Тогда зачем все это? 
 Имитация, вот зачем. У нас страна такая - "как бы страна" с имитационным парламентом, 
имитационными судами, имитационной Общественной палатой, как бы разделением властей и 
прессой - типа четвертой властью. 
 Ну вот будет еще до кучи и Общественное телевидение. Когда-нибудь, если доживем. Вот тогда 
как бы и посмотрим. 
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ЗДЕСЬ ДЕНЕГ НЕТ 

 
Автор: Евгения Носкова 
Без правовой базы банки неохотно кредитуют строительство инфраструктурных объектов 
Кредитование проектов в сфере ГЧП по-прежнему не носит массового характера. 
 Проектным финансированием сегодня занимаются лишь немногие банки. Как отмечают сами 
участники рынка, в основном банки делают акцент на кредитование действующего бизнеса и 
финансирование пополнения оборотных средств предприятий, а не на строительство новых 
объектов. Почему сложилась такая ситуация и инвесторам иногда проще привлечь зарубежные 
рубли, чем занять отечественные, "РБГ" рассказали в российских банках. 
 - Форма ГЧП в России достаточно слабо развита, банки, в свою очередь, не проявляют сильного 
интереса к финансированию тандемов частных инвесторов и государства, - отметил вице-
президент банка "Стройкредит" Роман Морозов. - Как правило, для реализации проектов в сфере 
ГЧП требуются долгосрочные ресурсы, которые может предоставить далеко не каждый банк. При 
этом очень часто возникают проблемы с обеспечением по кредиту. Стоимость объекта, который 
предполагается передать в залог, зачастую бывает значительно ниже суммы требуемой ссуды. 
Длинные сроки финансирования и отсутствие необходимого обеспечения - это существенные 
дополнительные риски для банков, поэтому они и не горят желанием выдавать кредиты на 
реализацию проектов в сфере ГЧП. 
Риски заключаются в том, что проектом занимается не один, а сразу несколько партнеров. 
Поэтому в случае, если хотя бы один из них не выполнит свою часть работы, в итоге встанет 
реализация всего проекта, подчеркивает вице-президент банка "Интеркоммерц" Дмитрий 
Чухланцев. 
 Например, при создании индустриального парка, помимо рисков строительства и создания 
самого объекта, речь может идти о том, что государство не найдет средства на реализацию 
проекта. Чтобы раздобыть деньги, государство, как правило, использует привлечение 
субфедеральных облигационных займов, финансирование со стороны госкорпораций (например, 
ВЭБ) и собственное финансирование. 
 Поэтому в данных проектах появляется дополнительный риск. 
В то же время проекты с участием государства всегда выгодны для кредитования, так 
естественно являются менее рискованными, полагает директор аналитического департамента 
компании "Альпари" Александр Разуваев. Иногда по данным ссудам ставка ниже, однако если 
меньше риск, то и ставка должна быть меньше. Обычно таким кредитованием занимаются 
государственные банки, однако вряд ли здесь можно говорить об административном ресурсе, 
считает аналитик. Просто государственные финансовые институты могут без проблем 
обеспечить необходимое финансирование, у них нет проблем с нормативами на одного 
заемщика и собственным капиталом. 
По словам Дмитрия Чухланцева, сегодня можно говорить о том, что банки заинтересованы и 
готовы кредитовать проекты в сфере ГЧП, когда государство организует строительство 
инфраструктуры, а частный бизнес реализует конкретные инвестиционные проекты. Например, 
это могут быть проекты в сфере комплексного освоения территорий в части жилого 
строительства. Когда частный бизнес ответственен за строительство объекта, а государство - за 
инфраструктуру (подведение электричества, газа, строительство автодорог, социальной сферы и 
т.д.). Это может быть сфера строительства тех же индустриальных парков: когда государство 
отвечает за саму инвестиционную площадку, а частный бизнес строит конкретные 
производственные мощности. 
Эксперты также подчеркнули, что участие кредитных организаций в проектах ГЧП затрудняет 
отсутствие эффективных законодательных норм, регулирующих взаимоотношения субъектов в 
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рамках реализации подобных проектов. По словам ведущего консультанта по финансам 
компании "Нексиа Пачоли Консалтинг" Андрея Коровенкова, если рассматривать участие банка 
только в роли источника предоставления заемного финансирования, на фоне высоких текущих 
политических и финансовых рисков, при наличии альтернативных источников дохода на рынке 
кредитные организации предпочтут отказаться от участия в реализации таких "общественно 
значимых проектов". На отсутствие правовой базы обратил внимание и зампред правления 
Ланта-Банка Дмитрий Шевченко. По его словам, с правовой точки зрения понятие 
"государственно-частное партнерство" раскрыто лишь в паре законов, да и то незначительно. 
Поэтому все отношения по так называемому ГЧП строятся на общем понимании этого вопроса, а 
не на нормативном регулировании. 
С другой стороны, как считает Андрей Коровенков, реализация современных моделей ГЧП, 
учитывающих факторы распределения рисков и возврата инвестиций, соответствующие 
международной практике, могла бы несколько скорректировать отношение банкиров к участию в 
подобных проектах. При этом речь идет не только о предоставлении традиционных кредитов, но 
и финансового лизинга, факторинга, оказания иных банковских и консультационных услуг. 
"Банкирам, как и иным потенциальным участникам проектов ГЧП, нужны прозрачные "правила 
игры". А пока реализация проектов ГЧП будет основываться в большей степени на 
концессионных соглашениях в пользу государства, привлечь внимание банковского сектора к ГЧП 
будет крайне проблематично", - уверен эксперт. 
УЧАСТИЕ КРЕДИТНЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ В ПРОЕКТАХ ГЧП ЗАТРУДНЯЕТ ОТСУТСТВИЕ 
ЭФФЕКТИВНЫХ ЗАКОНОДАТЕЛЬНЫХ НОРМ, РЕГУЛИРУЮЩИХ ВЗАИМООТНОШЕНИЯ 
СУБЪЕКТОВ В РАМКАХ РЕАЛИЗАЦИИ ПОДОБНЫХ ПРОЕКТОВ 
Проекты с госучастием всегда выгодны для кредитования, так как менее рискованны, полагают 
многие эксперты 
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Ведомости, Москва, 22 января 2013  

 

ПЕНСИИ НЕ ПОТЕРЯЮТСЯ 

 
Автор: Маргарита Папченкова, Евгения Письменная Дарья Борисяк, ВЕДОМОСТИ 
 
Гарантированные накопления  
Негосударственные пенсионные фонды получат сильный аргумент для привлечения денег 
молчунов  
Негосударственные пенсионные фонды (НПФ) могут получить сильный аргумент для того, чтобы 
переманить молчунов из ВЭБа. Как стало известно "Ведомостям", вчера экономические 
министерства договорились ввести государственные гарантии сохранности накопительной части 
пенсий 
Минфин и Минэкономразвития скоро внесут в правительство законопроект о создании 
гарантийного фонда для НПФ, рассказали три участника вчерашнего совещания у вице-премьера 
Игоря Шувалова. Этим займется Агентство по страхованию вкладов (АСВ), фонд может 
появиться уже в этом году, рассказывают они (связаться с представителем АСВ вчера вечером 
не удалось). Принципиально экономические министерства обо всем договорились, остались 
лишь технические вопросы, говорит один из них. Другой участник совещания ожидает, что 
документ будет внесен в правительство уже на этой неделе. 
Согласно этому законопроекту "О гарантировании прав застрахованных лиц в системе 
обязательного страхования при установлении выплат за счет средств пенсионных накоплений", 
если к моменту выхода человека на пенсию на его счете окажется меньше средств, чем объем 
взносов на накопительную часть пенсии за время трудовой деятельности, разница должна быть 
покрыта из гарантийного фонда. 
Требование к безубыточности инвестирования накопительной части пенсии есть и сейчас. До 
кризиса оно представлялось скорее формальностью, поскольку пенсионные деньги разрешено 
размещать лишь в самые консервативные инструменты - облигации (прежде всего 
государственные), депозиты и голубые фишки. Но по итогам 2008 г. подешевело практически все, 
даже облигации федеральных займов, и суммы на пенсионных счетах некоторых людей 
сократились вдвое (см. врез). Убыток был бумажный - первые выплаты накопительных пенсий 
начались только в прошлом году. Но закон есть закон, и НПФ стали требовать с управляющих 
компаний компенсировать убытки, а они вместе от чиновников - отменить требование к 
ежегодной безубыточности инвестирования, ведь пенсионные деньги длинные и у управляющих 
есть время отыграть потери. НПФ и управляющие предлагали ввести требование к сохранности 
пенсионных денег: к достижению пенсионного возраста на счете пенсионера должно быть денег 
не меньше, чем он внес. 
Накопительная пенсия формируется у 74,5 млн россиян, их накопления превысили 2 трлн руб. В 
прошлом году социальный блок правительства во главе с вице-премьером Ольгой Голодец 
убедил премьера Дмитрия Медведева и президента Владимира Путина сократить накопительную 
часть пенсий. Тем, кто до конца этого года переведет накопления из ВЭБа, продолжат отчислять 
6% от зарплаты, остальным оставят 2%. В последний момент фонды убеждают россиян 
переводить счета к ним, и новый закон помог бы им. 
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Безубыточность всегда привлекательна, а госгарантии - особенно, радуется предправления НПФ 
"Первый национальный" Виталий Плотников. "В свое время создание системы страхования 
вкладов послужило толчком для повышения доверия к банковской системе и привлечения в нее 
средств населения, - напоминает советник президента Национальной ассоциации пенсионных 
фондов Валерий Виноградов. - Отсутствие системы гарантий - один из сильных сдерживающих 
факторов для развития пенсионного рынка". 
Правда, социальный блок еще может побороться против госгарантий. Голодец в совещании у 
Шувалова не участвовала, говорит представитель ее секретариата, поэтому прокомментировать 
предложение о создании фонда он не смог. Оно будет обсуждаться сегодня на совещании у 
Медведева, говорит сотрудник аппарата правительства. На сегодня назначено совещание, 
посвященное работе НПФ, подтвердил другой правительственный чиновник.- 
Не уберегли 
По данным Счетной палаты, в 2008 г. совокупный убыток от инвестирования накоплений у 
государственного управляющего - ВЭБа - составил 1,1 млрд руб., у частных - 3,5 млрд 
(отрицательная доходность - 0,5-52% годовых). 
Пенсионные сбережения должны быть абсолютно надежны.  
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СТАБИЛЬНОСТЬ ПРИЗНАЛИ НЕСТАБИЛЬНОЙ 
Автор: ВИКТОР ХАМРАЕВ 
 Эксперты оценили возможности конкурирующих элитных групп  
 Правящая элита Россия, невзирая на множество конкурирующих в ней кланов, сохраняет 
внутренний баланс, благодаря прежде всего Владимиру Путину, который по-прежнему остается 
влиятельным арбитром. Так считают эксперты коммуникационного холдинга «Минченко 
консалтинг», подготовившие очередной аналитический доклад. При этом эксперты не исключают, 
что влиятельность элитных групп будет меняться в ближайшие годы. Политические 
оппозиционеры власти полагают, что эксперты заблуждаются в оценках как баланса, который уже 
нарушен в пользу «кланов силовиков», так и насчет роли арбитра, которую господин Путин 
сменил на роль «диктатора». 
 Авторы доклада «“Политбюро 2.0” накануне перезагрузки элитных групп» (имеется в 
распоряжении “Ъ”) исходят из того, что «российская власть — это конгломерат кланов и групп, 
которые конкурируют друг с другом за ресурсы». Поэтому для более убедительного отражения 
межкланового расклада сил эксперты воспользовались аналогией с Политбюро ЦК КПСС — 
высшим органом коллективного руководства страной советских времен, деятельность которого в 
свое время породила расхожий ныне афоризм «у нас система однопартийная, но 
многоподъездная». Термином «Политбюро 2.0» эксперты воспользовались в середине 2012 года, 
описав круг лиц, максимально приближенных к Владимиру Путину, которые и составляют 
условный орган, «ставящий своей целью поддержание сложившегося межкланового баланса». 
 В январе нынешнего года кроме Владимира Путина и Дмитрия Медведева «членами “Политбюро 
2.0”», по оценке экспертов, были глава президентской администрации Сергей Иванов, первый 
замглавы президентской администрации Вячеслав Володин, президент компании «Роснефть» 
Игорь Сечин, мэр Москвы Сергей Собянин, председатель совета директор банка «Россия» и 
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владелец «Национальной Медиа Группы» Юрий Ковальчук, член совета директоров ОАО 
НОВАТЭК Геннадий Тимченко, глава госкорпорации «Ростехнологии» Сергей Чемезов, министр 
обороны Сергей Шойгу. 
 «Роль Владимира Путина в этой системе остается неизменной. Это роль модератора и 
влиятельного арбитра, слово которого в конфликтных ситуациях, по крайней мере, пока остается 
решающим». Вокруг арбитра и сложилось «“большое правительство”, включающее собственно 
правительство и администрацию президента, с дублирующимся функционалом и разнородным 
по профессионализму и клановому представительству составом». Это привело, «с одной 
стороны, к росту влияния лично президента, но, с другой стороны, к замедлению принятия 
стратегических решений и снижению их качества». 
 Зато «основным объектом критики со стороны бизнеса, политических элит и со стороны самого 
президента» стало правительство Дмитрия Медведева. Но «пробуксовка работы правительства 
была связана с рядом объективных причин». Это «противоречивость предвыборных обещаний 
президента». К примеру, «трудно сочетаются задачи создания 25 млн новых 
высокопроизводительных рабочих мест и поэтапного повышения заработной платы работников 
бюджетной сферы до 200% от средней по региону». Другой причиной стала «политическая 
стратегия власти по отношению к протестным группам населения», которая вырабатывалась «с 
колес» политической стратегии власти по отношению к протестным группам населения. Плюс 
окончательно «нивелирована роль парламента», который переведен «в режим департамента по 
утверждению решений исполнительной власти». 
 Тем не менее «властной корпорации удалось решить тактические задачи, которые она перед 
собой ставила». Так, политический протест удерживается в управляемых рамках: на 
региональных выборах октября 2012 года удалось «обеспечить приемлемые показатели партии 
власти». Снизился «потенциал внешнего влияния на российскую элиту». А «использование 
риторики внешней угрозы, силовых структур и антикоррупционной кампании для решения 
внутриполитических задач привело к серьезным подвижкам внутри “Политбюро 2.0”». 
Значительно укрепила «свои позиции корпорация силовиков». В число «кандидатов в члены 
“Политбюро”» вернулся глава Службы внешней разведки (СВР) Михаил Фрадков. Новый глава 
Минобороны Сергей Шойгу «приобрел статус полноправного члена “Политбюро”». 
 Руководители силовых министерств и ведомств, которые ранее входили в орбиты влияния главы 
«Роснефти» Игоря Сечина и председателя правительства Дмитрия Медведева, продолжают 
дистанцироваться от своих бывших патронов. 
 «Выросла роль судебной власти как одного из инструментов выстраивания внутриэлитного 
баланса, что выразилось во вхождении в число кандидатов в члены “Политбюро” руководителей 
Верховного суда Владимира Лебедева и Высшего арбитражного суда Антона Иванова». 
 При этом «снижение рейтингов президента и премьер-министра формирует запрос на появление 
во власти новых фигур — “имиджевых паровозов”». Поэтому «резко взлетели внутриэлитные 
акции Сергея Шойгу, который практически единственный из федеральных политиков 
демонстрирует в последнее время рост рейтинга доверия среди населения». Также на роль 
«харизматиков с переменным успехом пытаются претендовать мэр Москвы Сергей Собянин, 
спикер Совета федерации Валентина Матвиенко, вице-премьер Дмитрий Рогозин». 
 Стоит отметить низкое влияние губернаторского корпуса на политическую повестку. В 
региональный блок в число кандидатов в члены «Политбюро» вошли только двое из глав 
регионов — главы Татарстана Рустам Минниханов и Чечни Рамзан Кадыров. Ухудшились 
позиции губернатора Санкт-Петербурга Георгия Полтавченко, на глазах превращающегося в 
«хромую утку». «В то же время на роль региональных тяжеловесов сегодня могут претендовать 
трое представителей президента: Александр Хлопонин, Виктор Ишаев и Александр Беглов. Двое 
из них — бывшие губернаторы, имеющие при этом статус членов правительства (в качестве 
вице-премьера и министра соответственно)». 
 В числе кандидатов в «Политбюро» от бизнеса произошло одно изменение. Андрей Костин был 
включен в список, чтобы обеспечить присутствие представителей всех четырех 
системообразующих банков: Сбербанка, ВЭБа, ВТБ и Россельхозбанка. «Стоит отметить, что 
предправления ВЭБа Владимир Дмитриев не включен в список кандидатов, так как деятельность 
данного банка курируется лично Владимиром Путиным через первого вице-премьера Игоря 
Шувалова, а Россельхозбанк возглавляет Дмитрий Патрушев, сын кандидата в члены 
“Политбюро” от юридически-силового блока Николая Патрушева. В остальном бизнес-блок 
кандидатов демонстрирует стабильность. Значимых переделов собственности не намечается, 
место криминальных разборок заняли высокие лондонские суды, разбирающиеся с активами в 
офшорах».  
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 В итоге: 
 — председатель правительства и номинальный лидер «Единой России» Дмитрий Медведев, 
сохраняя первое место по объему ресурсов, после ухода Анатолия Сердюкова утратил часть 
влияния на силовиков, а в результате расплывчатого имиджевого позиционирования ухудшил 
свои рейтинговые показатели; 
 — на подъеме тандем главы администрации президента Сергея Иванова и главы 
«Ростехнологий» Сергея Чемезова, усиливший свое влияние на административный аппарат и 
силовые структуры; 
 — занимающийся политическим менеджментом Кремля Вячеслав Володин в результате успеха 
на октябрьских выборах и постепенного затухания протестной активности также укрепил свои 
позиции. 
 В ближайшие годы в повестке внутриэлитной борьбы сохранятся конфликты: 
 — аппаратная конкуренция за контроль над ТЭКом между секретарем профильной 
президентской комиссии Игорем Сечиным и профильным вице-премьером Аркадием 
Дворковичем; 
 — конкуренция вокруг программы «большой приватизации»; 
 — напряжение между руководством Москвы и Московской области и коррекция контуров проекта 
«Большой Москвы»; 
 — борьба вокруг создания единого Следственного комитета; 
 — борьба вокруг перезапуска проекта «Корпорация развития Сибири и Дальнего Востока». 
 Эксперты не исключают также «новой атаки на руководство “Газпрома” с целью реорганизации 
компании», так как «позиции Алексея Миллера в последнее время ослабли в связи с угрожающей 
позициям “национального достояния” сланцевой революцией и частичной потерей рынков сбыта 
российского газа». 
 Кроме того, эксперты считают неизбежными «новые аппаратные точки напряжения». В 
частности, между действующими и бывшими министрами, которые перешли в Кремль, став 
помощниками президента. Наиболее заметно напряжение в Минсвязи, Минздраве и 
Минобрнауки. Поэтому в течение года, по прогнозу экспертов, «не исключена реорганизация 
кабинета министров, в ходе которой ряд бывших путинских министров могут вернуться в 
правительство в качестве вице-премьеров». 
 Представители правящей партии «Единая Россия», сославшись на то, что еще не успели 
ознакомиться с экспертным докладом, воздержались от оценок расклада сил в правящей элите. 
Оппозиционные политики — как слева, так и справа — полагают, что эксперты заблуждаются. 
«Никакого баланса сил в элите нет, он нарушен в пользу силовиков,— заявил “Ъ” 
сопредседатель партии РПР-ПАРНАС Владимир Рыжков.— А либералы, которые прежде 
надеялись на Дмитрия Медведева, теперь молчат или уезжают из страны». «Никакого 
коллективного руководства в элите нет,— как считает секретарь ЦК КПРФ по оргвопросам 
Валерий Рашкин.— Владимир Путин стал диктатором, на страхе перед которым весь баланс и 
держится». 
 Приложение 1 к докладу «Политбюро 2.0» накануне перезагрузки элитных групп  
 Виктор Хамраев 
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КТО ПРИДЕТ НА СМЕНУ БРИК 
 
Автор: *Ручир Шарма 
В мире, может, больше вообще не появится общих экономических моделей - рост будет 
разнонаправленным  
Ни одна идея не запутывала анализ глобальной экономики так, как БРИК. Кроме того, что это 
крупнейшие экономики своих регионов, у "большой четверки" развивающихся рынков мало 
общего. Они демонстрируют рост в различных, часто конкурирующих сферах - Бразилия и 
Россия, например, крупные производители энергии и зарабатывают на высоких ценах на 
энергоресурсы, зато такой крупный потребитель энергии, как Индия, от этого страдает. Если бы 
не уникальные обстоятельства последнего десятилетия, рост этих стран вряд ли происходил бы 
в унисон. Если не считать Китая, их торговые связи друг с другом достаточно ограничены, а 
общие политические или международные интересы практически отсутствуют. 
СРОК ГОДНОСТИ БРИК ИСТЕК 
Проблема с использованием аббревиатур заключается в том, что, став популярными, они 
привязывают аналитиков к определенной картине мира, которая вскоре может устареть. В 
последние годы экономика и фондовый рынок России находились в числе самых слабых среди 
развивающихся стран, доминировал класс нефтяных миллиардеров, активы которых составляли 
20% от ВВП - и это самый большой показатель доли супербогатых в любой крупной экономике. 
Несмотря на серьезную несбалансированность, Россия остается членом БРИК хотя бы потому, 
что термин лучше звучит с буквой Р. Независимо от того, будут ли ученые использовать эту 
аббревиатуру, серьезным аналитикам и инвесторам необходимо сохранять гибкость; исторически 
страны, демонстрировавшие стремительный рост на уровне пяти или более процентов на 
протяжении 10 лет, - например, Венесуэла в 1950-е гг., Пакистан в 1960-е или Ирак в 1970-е гг. - 
сталкивались с тем или иным препятствием (война, финансовый кризис, самоуспокоенность, 
плохое руководство), до того как им удавалось перейти во второе десятилетие сильного роста. 
Конек нынешнего экономического прогнозирования - предсказывать такое отдаленное будущее, 
чтобы никто не мог призвать вас к ответу. Этот подход позволяет обратиться, скажем, к XVII веку, 
когда на долю Китая и Индии приходилось, возможно, больше половины мирового ВВП, а потом 
перескочить в грядущий "азиатский век", когда подобное превосходство повторится. На самом 
деле самый длительный период, на протяжении которого можно обнаружить четкие схемы в 
глобальном экономическом цикле, - около 10 лет. 
НОВЫЙ И СТАРЫЙ ЭКОНОМИЧЕСКИЙ ПОРЯДОК 
В ближайшее десятилетие США, Европа и Япония, вероятно, будут расти низкими темпами. 
Однако их замедление покажется менее тревожным сигналом по сравнению с другим крупным 
событием в глобальной экономике - падением темпов роста в Китае на 3-4%, которое уже 
началось. В дальнейшем вероятен еще более резкий спад по мере созревания экономики. 
Население Китая слишком велико и быстро стареет, чтобы обеспечить продолжение 
стремительного роста. Учитывая, что более 50% жителей страны - горожане, Китай 
приближается к так называемой поворотной точке Льюиса, когда избыток рабочей силы из 
сельских районов уже практически исчерпан. Это результат последних 20 лет массовой миграции 
в города, а также сокращения рабочей силы вследствие политики одного ребенка в семье. 
По мере замедления роста в Китае и индустриально развитых странах упадет спрос на 
продукцию их партнеров, зарабатывающих на экспорте, - таких как Бразилия, Малайзия, Мексика, 
Россия и Тайвань. В период бума последних 10 лет средний торговый оборот развивающихся 
рынков почти утроился и составил 6% от ВВП. 
 Но после 2008 г. торговые показатели откатились к прежнему уровню в 2%. 
 Развивающимся за счет экспорта странам придется искать новые пути для обеспечения 
уверенного роста, и, как признают инвесторы, многим не удастся этого сделать: в первой 
половине 2012 г. разрыв между стоимостью лучших и худших по показателям развивающихся 
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фондовых рынков подскочил с 10% до 35%. Поэтому в ближайшие несколько лет новые нормы 
для развивающихся рынков будут напоминать старые показатели 1950-1960-х гг., когда рост в 
среднем составлял около 5%, а многие не выдерживали гонки. 
ОТКУДА ЖДАТЬ ПРОРЫВА 
Неравномерный подъем этих стран окажет воздействие на глобальную политику в ряде аспектов. 
Во-первых, это возродит самоуверенность Запада и затмит экономические и дипломатические 
успехи новых звезд, таких как Бразилия и Россия (не говоря уже о нефтедиктатурах Африки, 
Латинской Америки и Ближнего Востока). Одной из жертв станет идея о том, что успехи Китая 
демонстрируют преимущества авторитарного, регулируемого государством капитализма. Из 124 
стран с развивающимся рынком, которым удалось добиться устойчивого роста на уровне 5% на 
протяжении целого десятилетия с 1980 г., 52% - демократии, а 48% - авторитарные государства. 
По крайней мере в среднесрочной перспективе значение имеет не тип политической системы, а 
скорее наличие лидеров, которые понимают и способны проводить реформы, необходимые для 
роста. 
Еще одной жертвой станет идея о демографическом дивиденде. Поскольку бум в Китае отчасти 
был подготовлен огромным поколением молодых людей, которые превратились в рабочую силу, 
сегодня консультанты тщательно просматривают данные переписей, чтобы обнаружить похожий 
подъем рождаемости как предвестник следующего большого экономического чуда. В мире 
прошлого десятилетия, когда на волне прилива поднялись все экономики, концепция 
демографического дивиденда действительно какое-то время казалась разумной. Но этого мира 
больше нет. 
Экономические ролевые модели последних лет уступят место новым моделям, а возможно, не 
будет никаких моделей, так как траектории роста начнут распространяться в разных 
направлениях. В прошлом образцом для азиатских стран являлась главным образом Япония, 
государства от Балтики до Балкан равнялись на Евросоюз и почти все в той или иной степени 
равнялись на США. Но кризис 2008 г. подорвал доверие ко всем этим ролевым моделям. 
Последние ошибки Токио сделали Южную Корею, которая продолжает расти как 
производственный гигант, гораздо более привлекательной азиатской моделью, чем Япония. 
Страны, которые когда-то настойчиво требовали принять их в еврозону, - Чехия, Польша и 
Турция - сейчас задумались, нужно ли им вступать в клуб, где так много членов с трудом 
остаются на плаву. Что касается США, то вашингтонский консенсус 1990-х гг., который призывал 
бедные страны ограничить расходы и либерализовать экономику, трудно продать, когда даже 
Вашингтон не готов сократить свой огромный дефицит. 
Поскольку легче добиться быстрого роста с низкого старта, нет смысла сравнивать страны с 
разными весовыми категориями. 
 Редкие страны, совершившие прорыв, смогут опередить соперников в своей категории доходов. 
Пора опуститься с небес на землю. Прошедшее десятилетие было необычным с точки зрения 
огромных возможностей и быстрых темпов глобального роста, и любой, кто надеется, что такая 
удачная ситуация вскоре повторится, скорее всего, будет разочарован. 
Среди стран с подушевым доходом в $20 000-25 000 только две имеют хорошие шансы 
продемонстрировать годовой рост на уровне 3% или более в ближайшие 10 лет: это Чехия и 
Южная Корея. Из большой группы стран со средним доходом $10 000-15 000 только одна - 
Турция - может добиться роста в 4-5%, хотя неплохой шанс есть и у Польши. В классе доходов 
$5000-10 000 Таиланд кажется единственной страной с реальными шансами на высокие 
показатели. В ближайшие годы среди стран с развивающимся рынком появятся новые звезды, 
включая государства с подушевым доходом ниже $5000. Это Индонезия, Нигерия, Филиппины, 
Шри-Ланка, а также представители Восточной Африки. 
Хотя мир вправе ожидать прорыва от стран с нижнего яруса лестницы доходов, в своей верхней 
и средней части новый экономический порядок вопреки прогнозам большинства наблюдателей 
будет больше похож на старый. Остальные могут продолжить расти, но медленнее и не так 
равномерно, как предсказывает целый ряд экспертов. И лишь очень немногие достигнут уровня 
доходов развитых стран.- 
Несмотря на серьезную несбалансированность, Россия остается членом БРИК хотя бы потому, 
что термин лучше звучит с буквой Р.  
В ближайшие несколько лет новые нормы для развивающихся рынков будут напоминать старые 
показатели 1950- 1960-х гг., когда рост в среднем составлял около 5%, а многие не выдерживали 
гонки.  
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*АВТОР - ГЛАВА ПОДРАЗДЕЛЕНИЯ РАЗВИВАЮЩИХСЯ РЫНКОВ И ГЛОБАЛЬНОЙ 
МАКРОЭКОНОМИКИ MORGAN STANLEY INVESTMENT MANAGEMENT И АВТОР РАБОТЫ 
"СТРАНЫ ПРОРЫВА: СТРЕМЛЕНИЕ К НОВОМУ ЭКОНОМИЧЕСКОМУ ЧУДУ"  
ПОЛНАЯ ВЕРСИЯ СТАТЬИ ВЫЙДЕТ В ФЕВРАЛЬСКОМ НОМЕРЕ ЖУРНАЛА "РОССИЯ 
ВГЛОБАЛЬНОЙ ПОЛИТИКЕ 
В свое время Венесуэла, Пакистан и Ирак были такими же любимцами аналитиков, как БРИК в 
последние годы 
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