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СПРАВОЧНОЕ БЮРО ДЛЯ ИНВЕСТОРА 

 
Автор: Дмитрий Иванов, Максим Черниговский 
 
Чтобы инвесторы не боялись участвовать в проектах государственно-частного партнерства 
(ГЧП), в России может быть создан национальный экспертный центр для оценки таких проектов. 
В него войдут представители ВЭБа и крупнейших коммерческих банков России. Они и возьмут на 
себя все расходы на экспертизу. 
Инициатива создания центра принадлежит Внешэкономбанку (ВЭБ), о ней РБК daily рассказал 
глава дирекции ГЧП ВЭБа Александр Баженов. С помощью центра можно убить сразу двух 
зайцев, говорит он: оценить целесообразность господдержки ГЧП-проектов и возможность 
привлечения частного финансирования. 
Центр необходим и по другой причине, продолжает Баженов: чиновники всячески 
сопротивляются использованию ГЧП-механизмов, им проще осваивать бюджеты по 
традиционной схеме госзакупок. Поэтому в обязанности центра будет также входить разработка 
критериев отнесения проекта к сфере госзакупок или ГЧП, оптимальной процедуры конкурса и 
критериев отбора победителей. 
К работе экспертного центра г-н Баженов надеется привлечь крупные финансовые группы: 
Сбербанк, ВТБ, Газпромбанк, а возможно, еще и крупнейшие НПФ. "ГЧП - это контракт между 
властью и бизнесом с целью строительства и эксплуатации объекта общественной 
инфраструктуры, - поясняет собеседник газеты. - Он реализуем, если бизнесу удается привлечь 
долговое финансирование. Но если контракт не учитывает требований банков, цели ГЧП не 
будут достигнуты". В самих Сбербанке, ВТБ и Газпромбанке свое возможное участие в 
деятельности центра пока не комментируют. 
В ВЭБе рассчитывают на интерес финансистов к развитию ГЧП: им нужно расширять свои 
инвестпортфели. Поэтому справедливо, если они возьмут на себя расходы на деятельность 
экспертного центра. Таким образом, для инвесторов в ГЧП-проекты его услуги будут 
бесплатными, говорит г-н Баженов. 
Чтобы закрепить роль ВЭБа в качестве общей экспертной площадки, законопроект "Об основах 
ГЧП" (готовится ко второму чтению в Госдуме) планируется дополнить соответствующей 
поправкой, а также внести ряд изменений в подзаконные акты, регулирующие процедуры 
принятия решений об инфраструктурных стройках. 
Экспертный центр не будет конкурентом нынешним участникам подготовки ГЧП-проектов среди 
экспертного и инвестсообщества, подчеркивает Александр Баженов: "Всем нужны проекты 
одинакового качества, чтобы те, кто их готовит, понимали инвестиционную и финансовую 
политику. Всем нужно, чтобы инвестиционная политика формировалась общая". 
Экспертный центр будет обслуживать не только государственных инициаторов проектов, но и 
инвесторов, выступающих с частными инициативами, как это происходит в Великобритании. 
Британская модель ГЧП предполагает, что частный инвестор сам предлагает проект, решающий 
общественные задачи. После необходимых конкурентных процедур он заключает с властями 
ГЧП-соглашение. Если же соглашение заключено с другим участником конкурса, инвестор, 
первым предложивший проект, получает компенсацию за подготовку документации по проекту. 



ВНЕШЭКОНОМБАНК 
По словам г-на Баженова, ВЭБ уже вырабатывает методику определения справедливой цены за 
услуги технических, финансовых, юридических и иных консультантов, участвующих в подготовке 
ГЧП-проектов. 
В создании центра компетенций по ГЧП есть объективная необходимость, согласен 
председатель совета партнеров юрфирмы Vegas Lex Альберт Еганян. Но при его создании на 
базе ВЭБа возможен конфликт интересов с другими кредиторами и инвесторами ГЧП-проектов, 
опасается он: несмотря на специфику правового статуса ВЭБа, его заключение по проекту будет 
для его участников менее авторитетным, чем заключение профильной структуры по ГЧП при 
органе власти. Поэтому центр развития ГЧП лучше создать в структуре одного из таких органов 
без четкой отраслевой принадлежности, например Минэкономразвития, полагает г-н Еганян. 
Именно так было сделано во Франции (MAPP - при Министерстве экономики и финансов) и в 
Австралии (Partnerships South Australia - структурное подразделение Министерства финансов), 
знает юрист. 
Впрочем, ВЭБ и так, по сути, аффилирован с Минфином, говорит руководитель другой 
консалтинговой фирмы в сфере ГЧП: почему бы ему не быть финансовым консультантом 
госсектора, как это было во времена деятельности Инвестиционного фонда России? Идея 
привлечь к экспертизе частных банкиров тоже заслуживает одобрения, считает эксперт, но 
сомневается, захотят ли они работать бесплатно.  
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"МОСКВА - ДВОЕЧНИЦА ПО ИСПОЛЬЗОВАНИЮ МЕХАНИЗМОВ ГЧП" 

 
Автор: МАКСИМ ЧЕРНИГОВСКИЙ 
 
Глава дирекции ГЧП ВЭБа Александр Баженов о новых перспективах для инвесторов 
Большой стол завален бумагами. Рядом, на тумбе, аквариум с бойцовой рыбкой. На стене - доска 
с загадочными разноцветными схемами. Кабинет принадлежит главе дирекции 
государственночастного партнерства (ГЧП) Внешэкономбанка АЛЕКСАНДРУ БАЖЕНОВУ, одному 
из ведущих экспертов в области ГЧП. Корреспонденты РБК daily МАКСИМ ЧЕРНИГОВСКИЙ и 
ДМИТРИЙ ИВАНОВ пришли к нему узнать о перспективах развития в России этой сферы 
бизнеса. 
 - За последние год-полтора очень мало новостей о новых ГЧП-проектах. Стагнация? 
 - Конечно, больших проектов ГЧП не так много. Но недавно объявили концессионный конкурс на 
мост в Якутии, это ГЧП-проект. Региональные власти стали достаточно активно структурировать 
свои региональные целевые программы на долгосрочный период. В их рамках осуществляется 
запуск целого ряда контрактов жизненного цикла, региональные дороги в частности. 
Активизировалась тема аэропортов. Есть подвижки в ГЧП в области социальной инфраструктуры. 
В Астрахани завершился конкурс на реконструкцию 31 детского сада в 15 муниципальных 
образованиях. Недавно завершился концесси- онный конкурс в Мурманске на систему 
переработки отходов. Наша дочерняя организация финансирует разработку проектно-сметной 
документации по концессии на создание системы переработки отходов в Саратовской области. 
Так что ГЧП-проекты есть. Вопрос в том, будут ли все эти примеры успешными. Вопрос пока 
открытый. Но тема ГЧП не стухла. Скорее, наоборот. 
 - Есть точка зрения, что ускорить экономический рост можно за счет масштабных госинвестиций 
в инфраструктуру. Возникает вопрос: они должны быть в форме ГЧП или бюджетных строек? 
 - Рывка не будет, если не выстраивать эту тему институционально. Если посмотреть модели 
развития инфраструктуры, которые сложились у нас в результате реформ 2000-х годов, надо 
признать, что они в большой степени исчерпаны и не соответствуют задачам экономического 
роста. Например, развитие энергетики у нас устроено на принципах корпоративного 
финансирования. Проектного финансирования нет! Заложили какие-то программы развития три 
года назад. Возникли новые проекты, требуют чего-то нового, сетей, генерации, но мы живем по 
плану предыдущих лет. Или железные дороги - та же самая история. Инвесторов больше, чем 
можно впихнуть в корпоративное финансирование. 
 - В некоторых перегретых экономиках, например в Китае, отстроены города-призраки. Построены 
дороги, аэропорты, вокзалы, которые оказались невостребованными. 
 Не произойдет ли то же самое и у нас, если резко активизируемся? 
 - Ну а чем отличается от нашей картины - много бюджетных строек, которые никак не кончаются? 
Заменим на ФНБ или пенсионные накопления? Риск, что проект ГЧП не привлечет 
финансирования, - это как раз цена избавления от призраков. Вы управляете этим риском в 
рамках юридических, экономических, финансовых механизмов в рамках контрактов ГЧП. 
 - Можете с ходу назвать пять регионов-отличников и пять регионов-двоечников с точки зрения 
использования механизмов ГЧП? 
 - Проще начать с двоечников. Это Москва. Она однозначно отказалась от ГЧП, у нее есть 
бюджетное финансирование, сколько нужно. Но справедливости ради надо сказать, что Москва 
эффективно распоряжается бюджетными средствами. 
Наверное, двоечник Санкт-Петербург. Сегодня мы проект "Невская вода" делаем, завтра не 
делаем, сегодня опять делаем... Так, инвесторы в следующий раз не придут, потому что они 
потратили кучу денег на подготовку заявки, а их кинули. 



ВНЕШЭКОНОМБАНК 
Сильно разочаровывает целый ряд дальневосточных регионов, особенно учитывая, что там есть 
большие экономические возможности, которые сдерживаются развитием инфраструктуры. Если 
бы при подготовке большой программы по развитию Дальнего Востока возникла хотя бы строчка 
о подготовке конкурсов по ГЧП-проектам. Но ничего этого пока нет! Конечно, гораздо проще 
прийти в центр с протянутой рукой. 
Впрочем, Дальний Восток неоднороден. Якутия пытается найти способы перезапуска в формате 
ГЧП огромных, тяжелых проектов, которые они делали в рамках инвестфонда. Тем же самым 
занимаются Приморская и Иркутская администрации. 
Астраханская область приняла ответственное решение по запуску конкурса по детским садам. 
Мы видим движение по возобновлению проектов на Урале: Екатеринбург, Пермь, Челябинск, 
ХМАО, ЯНАО. У нас очень хорошее взаимодействие с Нижегородской областью. Они очень 
аккуратно, ответственно и настойчиво занимаются продвижением сложных капиталоемких 
проектов. Активно ставит на развитие правильного ГЧП Башкирия. Как только Татарстан про это 
узнает, он тоже активизируется. 
Полную версию интервью читайте на www.rbcdaily.ru/economy

http://www.rbcdaily.ru/economy
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ВЭБ ГОТОВИТ ДО КОНЦА ГОДА ВАЛЮТНЫЕ БИРЖЕВЫЕ ОБЛИГАЦИИ 
 
8 октября 2013 
15:19 
Рейтер - Новости на Русском Языке 
 
МОСКВА, 8 окт (Рейтер) - Государственная корпорация Внешэкономбанк может разместить до 
конца года на локальном рынке биржевые облигации, номинированнные в долларах или евро, 
следует из выступления заместителя директора департамента структурного долгового 
финансирования - начальника управления международных рынков капитала ВЭБа Ксении 
Нефёдовой. 
 
ВЭБ размещал до этого на локальном рынке валютные облигации, номинированные в долларах, 
а теперь готовит биржевые облигации, номинированные в евро, которые уже допущены к 
размещению Фондовой биржей. 
 
"Размещение облигаций в валюте может быть до конца этого года", - сказала Нефедова на 
семинаре биржи, не уточнив объем предложения. 
 
"Размещение облигаций в евро может состояться в ближайшее время", - говорится в материалах 
семинара. 
 
ФБ ММВБ зарегистрировала в мае биржевые облигации ВЭБа серий БО-16в и БО-17в, на $500 и 
$750 миллионов, и серий БО-18в и БО-19в - на 300 и 500 миллионов евро, сроком обращения 3 
года. 
 
(Елена Орехова. Редактор Дмитрий Антонов) 



ВНЕШЭКОНОМБАНК 
 
 
 
 

Официальный сайт администрации Кемеровской области (ako.ru), Кемерово, 8 октября 2013 14:34:00 

 

КУЗБАССКИЕ ОРГАНИЗАЦИИ И ПРЕДПРИЯТИЯ СМОГУТ ПОУЧАСТВОВАТЬ ВО ВТОРОЙ 
"ПРЕМИИ РАЗВИТИЯ", О СТАРТЕ КОТОРОЙ БУДЕТ ОБЪЯВЛЕНО В МОСКВЕ В КОНЦЕ 
ОКТЯБРЯ 2013 ГОДА 
 
"Премия развития" учреждена Внешэкономбанком в 2012 году и впервые вручена 21 июня 2013 
года в рамках Петербургского международного экономического форума четырем российским 
инвестиционным проектам - за вклад в социально-экономическое развитие России.  
Напомним, лауреатами стали успешно реализованные, национально значимые инвестпроекты в 
различных отраслях экономики из Кемеровской, Калужской, Ленинградской, Челябинской 
областей. В том числе, город-спутник Лесная Поляна получил премию в номинации комплексного 
развития территорий. Участвовать в конкурсе могли как проекты ВЭБа, так и иные проекты, 
соответствующие отборочным критериям. В дальнейшем компании, чьи проекты становятся 
победителями, будут иметь приоритет в ВЭБе при рассмотрении заявок на получение 
финансирования.  
 

http://ako.ru/PRESS/viewtext.asp?C93448=On

http://ako.ru/PRESS/viewtext.asp?C93448=On
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ИННОВАЦИИ ЗА СЧЕТ БУДУЩЕГО 

 
Автор: Маргарита Лютова, Ведомости 
 
Видение министра Улюкаева ...  
Минэкономразвития предлагает тратить на инфраструктурные проекты до 40% фонда 
национального благосостояния  
Минэкономразвития хочет активнее инвестировать средства фонда национального 
благосостояния: если смягчить правила их использования, хватило бы не только на 
инфраструктуру, но и на высокотехнологичные производства 
На инфраструктурные проекты можно было бы направить до 40% фонда национального 
благосостояния (ФНБ), заявил министр экономического развития Алексей Улюкаев: "Но это пока 
только видение, вопрос сейчас обсуждается". 
Сейчас средства ФНБ можно направить только на три проекта президента Владимира Путина: 
модернизацию БАМа и Транссиба, высокоскоростную железную дорогу Москва - Казань и 
Центральную кольцевую автодорогу - на каждый положено по 150 млрд руб. 
С учетом этих 450 млрд руб. в рублевые активы будет вложено 40% средств фонда, это предел, 
больше в рублевые активы вкладывать нельзя. А если планку поднять до 50%, вырастут риски, 
предупреждал министр финансов Антон Силуанов: ФНБ может понадобиться для подстраховки 
пенсионной системы. 
Средства ФНБ размещаются на депозитах Внешэкономбанка и инвестируются в наиболее 
надежные иностранные гособлигации. Сейчас во Внешэкономбанке лежит 474 млрд руб. и $6,25 
млрд. 
Минэкономразвития предлагает не учитывать деньги, которые размещены на депозитах 
Внешэкономбанка, в составе 40%, отведенных для рублевых активов. "Это другой финансовый 
инструмент с высокой степенью надежности", - считает министр. Если использовать такую 
методологию, то в российские активы можно было бы вложить до 1,2 трлн руб. из ФНБ, 
подсчитал Улюкаев, и к уже объявленным трем добавить другие проекты. 
Претенденты есть. Сейчас обсуждается поддержка высокотехнологичных производств, рассказал 
замминистра экономического развития Андрей Клепач: это судостроение, авиастроение, космос, 
производство композитных материалов. Это могли бы быть проекты со сроками возврата средств 
от 7 до 15 лет и с меньшими рисками, чем уже заявленные три, подчеркнул Клепач: те 
мегапроекты могут еще и подорожать. 
Есть предложение использовать средства ФНБ и для развития Московского авиаузла, рассказал 
Улюкаев. Обсуждается и выделение 100 млрд руб. из ФНБ "Россетям" на дальневосточные 
проекты, еще на 100 млрд руб. из ФНБ претендовала "Русгидро". 
По словам чиновника Минфина, также рассматриваются зарубежные проекты "Росатома", 
поступали заявки на использование средств ФНБ в проекте комплексного освоения тувинских 
угольных месторождений и строительства дороги Кызыл - Курагино, а также для финансирования 
АнгароЕнисейского кластера. 
Главное, чтобы проекты окупались и соблюдалась планка в 40%, реагирует чиновник Минфина. 



ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 
Вряд ли Минфин согласится изменить подход и не учитывать средства на депозитах во 
Внешэкономбанке - слишком сильно вырастут риски, продолжает собеседник "Ведомостей". В 
кризис средства ФНБ шли на поддержку проблемных предприятий именно со счетов во 
Внешэкономбанке, напоминает гендиректор Центра развития Наталья Акиндинова. 
Инвестировать в новые проекты можно будет, когда начнет возвращаться вложенное. Например, 
в конце 2014 г. высвободятся $5 млрд, которые использовались для антикризисных мер, говорил 
Силуанов. А пополнения ФНБ в ближайшие три года не ожидается, указано в пояснительной 
записке к проекту бюджета (см. график). 
В ФНБ должны зачисляться нефтегазовые доходы, но по бюджетному правилу приоритет у 
резервного фонда. Только когда он достигнет 7% ВВП (сейчас - 4,3%), деньги можно направить в 
ФНБ и на инфраструктурные проекты. В 2012 г., когда правило только вводилось, Минфин 
ожидал, что это случится в 2016 г., сейчас - не ранее 2020 г. 
Несмотря на сложную ситуацию в бюджете, подход к средствам ФНБ выглядит недостаточно 
ответственным, замечает Акиндинова: проекты отбираются кулуарно, многие недостаточно 
просчитаны. Например, РЖД ожидала, что на средства ФНБ государство выкупит ее 
привилегированные акции, а Минфин настаивает на выпуске облигаций (см. статью на стр. 13). 
Средства ФНБ можно использовать для развития, главный вопрос - качество проектов, тогда это 
позволит поддержать долгосрочный экономический рост, указывает Акиндинова. А 
краткосрочный эффект дадут любые вложения, добавляет она: "Улюкаев же обещал подать в 
отставку, если не добьется роста ВВП в 3%" 
ИСТОЧНИК: МИНФИН 
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ЗАМАНЧИВЫЙ НАЛОГ 

 
Автор: Маргарита Папченкова, Ведомости 
 
Доходы от госбумаг могут быть освобождены от налогов: Минфину предстоит много занимать, а 
льгота повысит спрос на облигации, надеются эксперты 
В Минфине обсуждается законопроект (есть у "Ведомостей"), вводящий нулевую ставку налога на 
доходы по гособлигациям, рассказали "Ведомостям" участники обсуждений и подтвердил 
чиновник Минфина. 
По законопроекту от налога будут освобождены доходы как по облигациям Минфина, так и по 
бумагам, выпущенным регионами. 
Сейчас российские компании платят 15% с купонного дохода по облигациям федерального займа 
(ОФЗ) и 20% от прироста стоимости, рассказывает Матвей Мануйлов из PwC, а иностранные 
инвесторы от всех налогов на российские госбумаги освобождены. 
В большинстве стран с доходов по таким бумагам налог не платится, правильно было бы не 
дискриминировать и российских инвесторов, объясняет чиновник Минфина. 
Идея пока только обсуждается, подчеркивает чиновник, и сложно ее поддержать: обнуление 
ставки приведет к серьезному снижению доходов. В 2012 г. ОФЗ принесли в бюджет 26 млрд руб. 
налогов, а от налогового маневра в нефтяной отрасли бюджет выиграет 36 млрд в 2014 г. 
Но Минфину надо активно занимать: план приватизации сорван, ненефтегазовые доходы 
уменьшились, кредиты регионам растут. Выполнить годовой план по займам будет очень сложно, 
признавался высокопоставленный чиновник: на 2 октября привлечено 549,1 млрд руб., а нужно 
1,2 трлн (см. график). 
Минфину пока удается наращивать спрос: в 2010 г. рынок ОФЗ вырос на 34,0%, в 2011 г. - на 
44,0%, в 2012 г. - на 14,6%, приводит данные старший трейдер Промсвязьбанка Дмитрий 
Грицкевич; сейчас объем рынка по номиналу - 4,1 трлн. Помогли иностранцы: в 2012 г. Минфин 
разрешил налоговым агентам не удерживать налог с доходов нерезидентов от госбумаг, 
напоминает Мануйлов. Налоговая льгота, либерализация (прямой допуск на рынок через счета 
Euroclear и Clearstream) значительно увеличили долю иностранных инвестиций в ОФЗ - с 2,5% в 
2011 г. до 24,5% на середину июля, пишет аналитик Raiffeisenbank International Гинтарас 
Шлюзиус: "Но этот источник роста уже почти исчерпал себя, ажиотаж прошел". 
Еще одна проблема - уменьшить свой спрос может Внешэкономбанк, предупреждает аналитик 
ING Егор Федоров: он инвестировал накопительную пенсию молчунов и был якорным инвестором 
на аукционах Минфина, на него приходилось 20% рынка ОФЗ. 
Если Минфин решится обнулить налог на доходы по ОФЗ для российских инвесторов, он сможет 
подогреть интерес к этому рынку, ожидает Грицкевич и сообщает, что размер купонного дохода 
виден в стоимости обслуживания долга Минфина: "За 2012 г. он потратил на процентные 
расходы 244,2 млрд руб., за январь - сентябрь - 247,2 млрд руб.". 
Минфин может не проиграть, а даже выиграть: рост спроса из-за налоговой льготы приведет к 
снижению ставки займа, ожидает Мануйлов, выпадающие налоговые доходы компенсируются 
экономией на процентных расходах. 
Главные инвесторы в госбумаги и главные бенефициары такого решения - банки, под залог 
госбумаг привлекающие деньги в ЦБ, рассказывает Федоров: на конец первого полугодия на 
балансах банков без учета Внешэкономбанка находилось около 2,2 трлн руб., а на Сбербанк и 
ВТБ приходится 20 и 8% рынка. 



ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 
С нулевой ставкой налога доходность гособлигаций будет не меньшей, чем от корпоративных 
бумаг, считает сотрудник госбанка.- 
ИСТОЧНИК: МИНФИН 
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РЖД ХОЧЕТ 30 МЛРД ИЗ БЮДЖЕТА РФ В 2014 ГОДУ 
Автор: Оксана Кобзева, текст Глеба Столярова. Редактор Дмитрий Антонов 
МОСКВА (Рейтер) - Российская железнодорожная монополия РЖД просит у правительства РФ 
компенсировать ей "выпадающие доходы" от обнуления тарифов на грузоперевозки субсидиями 
в размере около 30 миллиардов рублей, а также взносом в уставный капитал, сообщил 
журналистам во вторник замдиректора департамента корпоративных финансов РЖД Павел 
Ильичев. 
В начале сентября президент РФ Владимир Путин объявил годовой мораторий на индексацию 
тарифов естественных монополий в 2014 году, чтобы помочь Центробанку обуздать инфляцию и 
подтолкнуть буксующий рост экономики. 
"Мы обсуждаем вопрос об операционной субсидии на компенсацию части выпадающих доходов в 
результате нулевой индексации, - сказал Ильичев. - Сумма пока еще обсуждается". 
Монополия предлагает в дополнение к обсуждающемуся росту тарифов на перевозки нефти и 
нефтепродуктов, который сохранит РЖД 31 миллиард рублей выручки, выделить ей субсидию из 
бюджета РФ в размере 30 миллиардов рублей, написала во вторник газета Ведомости. 
"Порядок (субсидии, которую предлагает РЖД) такой", - подтвердил Ильичев, отказавшись 
комментировать рост тарифов на перевозки нефти. 
С помощью государства монополия хочет удержать инвестпрограмму на ранее запланированном 
уровне 389 миллиардов рублей, сказал он. 
"Есть некий комплекс из государственных мер поддержки, чтобы мы сохранили свою 
инвестиционную программу, в том числе, туда входят и определенные взносы в капитал", - 
сказал он. 
По его словам, монополия планирует сократить операционные расходы на 50 миллиардов 
рублей, причем сокращение персонала или перевод на неполный рабочий день рассматривается 
только "как одна из крайних мер". 
Бюджет на нужном уровне будет поддерживаться также с помощью "инфраструктурных" 
облигаций и рыночных заимствований. 
РФ планировала помочь РЖД с заимствованиями, предоставив ей через Внешэкономбанк 300 
миллиардов рублей из Пенсионного фонда РФ под ставку инфляция плюс 1 процент, но РЖД 
утверждает, что в случае обнуления тарифов в 2014 году она не сможет обещать платить даже 
по этой ставке. 
В этом году монополия уже разместила инфраструктурные облигации на 75 миллиардов рублей, 
и планирует разместить еще столько же в оставшиеся до конца года три месяца, по 25 
миллиардов рублей ежемесячно, сказал Ильичев. 
Менеджмент РЖД был возмущен инициативой правительства о обнулении тарифов, обещая 
убытки и четырехратное сокращение инвестпрограммы, но потом смирился и стал обсуждать 
варианты компенсации.  
 

http://ru.reuters.com/article/businessNews/idRUMSE99700Z20131008

http://ru.reuters.com/article/businessNews/idRUMSE99700Z20131008
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ЖЕЛЕЗНЫЕ ДОРОГИ ПРОЛОЖАТ ПО ДОЛГАМ 

 
Автор: ЕГОР ПОПОВ 
 
Железные дороги проложат по долгам  
ОАО РЖД теряет дешевые источники средств 
ОАО РЖД становится все сложнее сохранить стабильность своей инвестпрограммы на 2014 год. 
К заморозке тарифов добавились новые проблемы - ВЭБ отказывается выкупать облигации 
монополии на 100 млрд руб., которые оно рассчитывало пустить на модернизацию Транссиба. 
Кроме того, Минфин настаивает на выделении средств из ФНБ на Транссиб, БАМ и ВСМ через 
облигационный заем, а не через покупку привилегированных акций ОАО РЖД. Все это может 
существенно увеличить долговую нагрузку монополии, что приведет к нарушению ключевых 
ковенант ее инвестрейтинга. 
Вчера старший вице-президент ОАО РЖД Вадим Михайлов заявил на коллегии Минтранса, что в 
следующем году ВЭБ может не выкупить инфраструктурные облигации монополии. За счет 
облигационного займа ОАО РЖД рассчитывало привлечь около 100 млрд руб., эти деньги 
предназначались на финансирование "части проекта по развитию БАМ". Но ВЭБ уведомил ОАО 
РЖД, что "новых денег на 2014 год для инвестирования в такого рода инструменты нет". По 
словам топ-менеджера, ОАО РЖД вынесло вопрос "на уровень ( первого вице-премьера. - "Ъ") 
Игоря Ивановича Шувалова, он будет обсуждаться в правительстве". 
Облигации должны размещаться на срок до 30 лет по минимальной ставке на уровне инфляции 
плюс 1% годовых. ВЭБ финансирует выкуп облигаций из средств пенсионных накоплений. В этом 
году ВЭБ увеличил лимит выкупа облигаций ОАО РЖД до 150 млрд руб., монополия уже 
разместила три выпуска бондов на 75 млрд руб. Но в конце сентября директор департамента 
доверительного управления ВЭБа Александр Попов заявил, что из-за обнуления тарифа 
отчислений на накопительную часть пенсии банк не сможет выкупать облигации 
инфраструктурных компаний ("Газпрома", ОАО РЖД, "Россетей") в 2014 году. "С точки зрения 
государственной управляющей компании можно сказать, что с 2014 года мы как инвестор 
фактически уходим с рынка", - сказал господин Попов. В секретариате первого вице-премьера 
Игоря Шувалова "Ъ" сообщили, что совещание об облигациях ОАО РЖД в графике господина 
Шувалова "пока не значится". 
Источники "Ъ" в правительстве и ОАО РЖД уверяют, что отсутствие возможности выкупить 
бонды "не будет неразрешимой проблемой". "Для реализации инфраструктурных проектов будут 
найдены источники финансирования, например, субсидии", - говорит один из собеседников "Ъ". 
 Но другой источник Ъ" отмечает, что "не факт, что замен" а будет столь же дешевой и 
приемлемой для инвестпрограммы" ОАО РЖД, которая в 2014 запланирована на уровне 389 
млрд руб. 
Собеседники "Ъ" подчеркивают, что с учетом потерь от заморозки тарифов, которые ОАО РЖД 
оценивало в 75 млрд руб., и отсутствия дешевого облигационного займа ОАО РЖД будет "все 
сложнее сохранить стабильность финансового положения". "Даже при условии сокращения 
расходов и индексации тарифа на перевозку нефти, монополии потребуются субсидии, если же 
придется привлекать дополнительные деньги, это еще больше взвинтит долговую нагрузку", - 
говорит один из источников "Ъ", добавляя, что ситуация чревата нарушением ковенант 
(договоров) по инвестиционному рейтингу. В ОАО РЖД "Ъ" сообщили, что критическим является 
превышение показателя соотношения долга/EBITDA 2,5, тогда "стоимость заимствований может 
вырасти, а срок их предоставления сократится". Текущее соотношение не раскрывается, по 
итогам 2012 года оно составляло 1,05. 



ЭКОНОМИКА И ФИНАНСЫ 
Еще одной проблемой для ОАО РЖД стал механизм получения средств из ФНБ, которое 
запланировано на уровне 150 млрд руб. Монополия рассчитывала, что деньги будут вложены в 
ее привилегированные акции. Еще 150 млрд руб. монополия рассчитывала привлечь на 
строительство высокоскоростной магистрали (ВСМ) Москва - Казань за счет продажи 
привилегированных акций специальной проектной компании, созданной на базе дочернего ОАО 
РЖД ОАО "Скоростные магистрали". Но в сентябре глава Минфина Антон Силуанов заявил, что 
"более понятный инструмент - это облигации". Но, говорит Вадим Михайлов, "смысла выпускать 
облигации нет", поскольку "это тот же долг". По его словам, скоро состоится заседание 
согласительной комиссии в правительстве по данному вопросу. Финансирование из ФНБ через 
облигации дополнительно увеличит долг ОАО РЖД. 
Бюджет ОАО РЖД 2014 года "станет самым сложным за последние пять лет, как в части 
разработки и согласования, так и исполнения", считает глава "InfoLine-Аналитики" Михаил 
Бурмистров. По его мнению, предложения монополии "недостаточно проработаны", и в итоге 
ОАО РЖД придется подготовить план продажи зарубежных активов, например GEFCO, и 
ускоренной приватизации дочерних компаний. 
389 миллиардов рублей должна составить инвестпрограмма ОАО РЖД в 2014 году 
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Ведомости, Москва, 9 октября 2013  

 

РЖД ПРИНУЖДАЮТ К ЗАЙМАМ 

 
Автор: Милана Челпанова, Ведомости 
Минфин предлагает финансировать расширение БАМа и Транссиба за счет инфраструктурных 
облигаций, РЖД против 
О предложении Минфина вчера сообщил старший вице-президент РЖД Вадим Михайлов. 
"Казалось бы, все было согласовано, но в последний момент Минфин передумал и сказал: зачем 
вам акции - давайте выпускайте облигации", - рассказал топ-менеджер (цитата по "Интерфаксу"). 
Федеральный чиновник финансового ведомства подтвердил, что схема финансирования через 
облигации обсуждается (представитель Минфина на вопросы не ответил). 
Ранее предполагалось, что 150 млрд руб. из средств ФНБ государство вложит в 
привилегированные акции РЖД (начиная с 2014 г. - по 50 млрд руб. в год), а 110 млрд руб. - в 
обыкновенные. Такая схема, по мнению чиновников, обеспечит возврат инвестиций средств ФНБ 
в проекты. Срок окупаемости БАМа и Транссиба - 55 лет, а максимальный срок окупаемости 
проектов ФНБ - 20 лет. Из собственных средств РЖД направит на расширение БАМа и Транссиба 
300 млрд руб., остальное монополия рассчитывала получить из бюджета. Общая стоимость 
модернизации магистралей - 562 млрд руб. 
РЖД настаивает, чтобы деньги из ФНБ государство вложило в акции. 
"Смысла выпускать облигации нет: это тот же долг и увеличение долговой нагрузки", - заявил 
Михайлов. На конец 2013 г. соотношение долг/ EBITDA РЖД - 2,6 (599,1 млрд руб.). Это 
предельный уровень для компании, подчеркивает представитель РЖД. Если соотношение долг/ 
EBITDA превысит 2,6, это может привести к снижению кредитного рейтинга монополии, после 
чего она будет занимать на менее выгодных условиях, чем сейчас, говорит аналитик 
Raiffeisenbank Константин Юминов. 
Часть проекта по расширению БАМа и Транссиба должна быть профинансирована из средств 
Пенсионного фонда: на его деньги ВЭБ должен был выкупить инфраструктурные облигации, 
заявил Михайлов. В 2014 г. монополия рассчитывала привлечь 100 млрд руб. (эта сумма 
учитывалась как собственные средства РЖД). Но ВЭБ направил РЖД письмо о том, что "новых 
денег на 2014 г. для инвестирования в такого рода инструменты нет вообще", говорит Михайлов. 
Федеральный чиновник рассказал "Ведомостям", что обсуждается увеличение лимита на выкуп 
облигаций РЖД за счет средств Пенсионного фонда до 150 млрд руб. По словам топ-менеджера 
РЖД, вопрос о том, на какую сумму монополия должна разместить инфраструктурные облигации, 
будет решен на правительственной комиссии под председательством вице-премьера Игоря 
Шувалова.- 
В ПОДГОТОВКЕ СТАТЬИ УЧАСТВОВАЛА МАРГАРИТА ЛЮТОВА 
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РОССИЯ-БЦБК-ОТХОДЫ-УТИЛИЗАЦИЯ-2 

08.10.2013 17:42:30 MSK 

СТОИМОСТЬ УТИЛИЗАЦИИ ОТХОДОВ БЦБК МОЖЕТ НА 20-30% ПРЕВЫСИТЬ 2,9 МЛРД РУБ., 
ПРЕДУСМОТРЕННЫЕ ФЦП 

(добавлены 4-7 абзацы) 

Байкальск. 8 октября. ИНТЕРФАКС - Стоимость утилизации отходов ОАО "Байкальский 
целлюлозно-бумажный комбинат" (БЦБК, Иркутская область) может на 20-30% превысить 
утвержденную на эти цели сумму в 2,9 млрд рублей, заложенную в ФЦП по защите озера Байкал, 
которая была утверждена в 2012 году, сообщил глава "ВЭБ-Инжиниринг" Дмитрий Шейбе 
журналистам в Байкальске во вторник. 

"Она (стоимость утилизации отходов БЦБК - ИФ) будет выше той, что заложена, на 20-30%, это 
очевидно. Ранее мы полагали, что в шламонакопителях половину составляет вода, которую 
можно декантировать", - сказал Д.Шейбе, отметив, что новую стоимость утилизации можно будет 
озвучить после защиты технико-экономического обоснования (ТЭО) проекта по утилизации 
отходов БЦБК в Минприроды. 

По его словам, ООО "ВЭБ-Инжиниринг" планирует 18 октября представить рабочей группе 
Минприроды РФ ТЭО проекта по утилизации накопленных более чем за 50 лет отходов БЦБК. "18 
октября будет заседание рабочей группы по Байкальску. Я могу сказать, что девять из десяти, 
будет (сделан - ИФ) выбор по так называемому омоноличиванию или цементированию 
обезвоженной массы (шламонакопителей - ИФ). Естественно, что она перед этим будет 
нейтрализована", - сказал Д.Шейбе, отметив, что в шламонакопителях БЦБК содержится 6 млн 
тонн отходов деятельности комбината. 

Кроме того, Д.Шейбе заявил, что финансирование модернизации ТЭЦ закрывающегося БЦБК 
будет проводиться за счет средств, планируемых на обустройство инфраструктуры особой 
экономической зоны (ОЭЗ) туристско-рекреационного типа "Ворота Байкала". "Я думаю, 
финансирование модернизации ТЭЦ будет осуществляться за счет особой экономической зоны, 
куда могут войти и ТЭЦ, и очистные, и водозабор, и площади. Такая договоренность есть с 
Сергеем Владимировичем Ерощенко (губернатор Иркутской области С.Ерощенко - ИФ) и 
Минэкономразвития. И регион, и федеральный бюджет будут это финансировать, потому что 
сама зона не может существовать без энергообеспечения", - сказал он, добавив, что до момента 
модернизации ТЭЦ финансирование предпроектных работ будет осуществлено ВЭБом, а 
федеральный центр будет субсидировать деятельность ТЭЦ вплоть до момента ее 
модернизации. 

"Я думаю, что мы предложим на выбор, как минимум, три варианта ТЭО (модернизации ТЭЦ - 
ИФ), после этого будет проект", - сказал Д.Шейбе. 

По его данным, "ВЭБ-Инжиниринг" ведет переговоры со структурами "Базового элемента" Олега 
Дерипаски о выкупе у них части имущества ТЭЦ, которое является залоговым. "Могу сказать, что 
они (переговоры - ИФ) ведутся, но не хотел бы комментировать - мы еще не достигли консенсуса 



БИЗНЕС 
по условиям", - сказал Д.Шейбе, отметив, что после остановки производства на БЦБК 
деятельность ТЭЦ стала убыточной. 

"(ТЭЦ - ИФ) не cash-машина, которая может генерировать прибыль, а наоборот - сплошной 
убыток. Я больше чем уверен, что когда мы будем выставлять этот объект (на торги - ИФ), число 
желающих (приобрести его - ИФ) будет равно нулю", - добавил Д.Шейбе. 

Как сообщалось ранее, на БЦБК остановлено производство целлюлозы: в середине сентября 
завод выработал все реагенты и все химикаты. Официально БЦБК будет закрыт 25 декабря. 

На БЦБК продолжается процедура конкурсного производства, введенная арбитражным судом 
Иркутской области 19 декабря 2012 года. Основным кредитором БЦБК является ВЭБ, которому 
Альфа-банк (MOEX: ALFB) в феврале 2013 года переуступил требования на 1 млрд 789,017 млн 
рублей. Требования на сумму более 600 млн рублей - у структур "Базового Элемента" Олега 
Дерипаски, который ранее был основным акционером БЦБК. 

Контроль над БЦБК принадлежит структурам Николая Макарова, бывшего партнера О.Дерипаски 
по лесопромышленному бизнесу, 49% - у Росимущества. 

БЦБК был введен в строй в 1966 году. Его мощность - около 200 тыс. тонн целлюлозы в год. 

Служба финансово-экономической информации 
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ПРИЗНАННЫЙ БАНКРОТОМ БАЙКАЛЬСКИЙ ЦБК НАЧИНАЕТ ПРОДАЖУ СВОЕГО 
ИМУЩЕСТВА 
 
БАЙКАЛЬСК /Иркутская область/, 8 октября. /Корр. ИТАР- ТАСС Екатерина Слабковская/. 
Байкальский целлюлозно-бумажный комбинат /Байкальский ЦБК/, на котором около года 
действует процедура конкурсного производства, в ближайшее время начнет реализацию своего 
имущества в рамках закона о банкротстве. Решение о порядке и условиях продажи было принято 
сегодня собранием кредиторов предприятия, сообщил журналистам конкурсный управляющий 
Байкальского ЦБК Александр Иванов. 
Первым с молотка уйдет недостроенное здание общежития комбината, стоимость которого 
оценена в 15 млн рублей. Еще примерно столько же потребуется его владельцу для ввода 
здания в эксплуатацию. Объект будет реализован на открытых торгах, однако реальный 
претендент только один - муниципалитет. "Интерес к нему проявила пока только администрация 
Слюдянского района /Иркутской области/, готовая вложить средства в его достройку и 
распределение квартир среди учителей и медиков", - сказал Иванов. 
В целом за Байкальским ЦБК закреплено 317 объектов недвижимости, которые предполагается 
реализовывать группами. К примеру, на его территории пролегает около 30 км железнодорожных 
путей с общей емкостью до 500 вагонов. Все объекты, за исключением ТЭЦ БЦБК, 
предполагается выставлять на открытые аукционы. Отапливающий моногород теплоисточник, как 
социально значимый объект, будет реализован через закрытые торги. По словам гендиректора 
"ВЭБ Инжиниринга" Дмитрия Шейбе, ТЭЦ планируется передать на баланс муниципалитета, а 
строительство нового теплоисточника для Байкальска может быть профинансировано как объект 
инфраструктуры расположенной здесь туристской особой экономической зоны "Ворота Байкала" 
за счет средств федерального и регионального бюджетов. 
Программа восстановления территории комбината 
Отходы Байкальского ЦБК за 50 лет будут зацементированы и покрыты плодородной почвой - о 
такой программе рекультивации рассказал гендиректор "ВЭБ Инжиниринга" Дмитрий Шейбе. По 
его словам, Внешэкономбанк до конца октября представит технико-экономическое обоснование 
восстановительных работ. Наиболее вероятным решением для хранящихся 6 млн тонн шлам-
лигнина является обезвоживание и покрытие цементом, после чего сверху будет насыпан 
плодородный слой земли. "Внешне это не будет отличаться от того, что мы видим /на берегу 
Байкала/", - уточнил Шейбе. Стоимость работ, по предварительным подсчетам "ВЭБ-
Инжиниринга", превысит предусмотренные на эти цели в федеральной целевой программе 2,9 
млрд рублей. 
Развитие Байкальска 
Внешэкономбанк совместно с Иркутской областью создадут управляющую компанию для 
развития моногорода Байкальск, где расположены Байкальский ЦБК и туристская особая 
экономическая зона "Ворота Байкала". Работа управляющей компании объединит два процесса - 
закрытие экологически небезопасного комбината и развитие ОЭЗ. "Такая договоренность есть 
между ВЭБом, регионом и Минэкономразвития", - уточнил Шейбе. 
Байкальский ЦБК, чьи мощности были остановлены в начале сентября, отапливает своей ТЭЦ 
15-тысячный Байкальск, на комбинате расположены также работающие на город очистные 
сооружения. "Ворота Байкала", Байкальский ЦБК, ТЭЦ - логично это соединить и использовать 
объекты инфраструктуры, тепловые сети, генерацию, водозабор и очистные сооружения для 
реализации проекта по развитию территории", - отметил Шейбе. По его словам, основной 
задачей управляющей компании станет привлечение инвесторов и стратегических партнеров для 
развития площадки в Байкальске. 
Хронология закрытия Байкальского ЦБК 
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Конкурсное производство было введено на Байкальском ЦБК в декабре 2012 года. Балансовая 
стоимость имущества предприятия составляет 1 млрд 700 млн рублей. Его залоговым 
кредитором является Внешэкономбанк. БЦБК введен в эксплуатацию в 1966 году. Решение о 
поэтапном закрытии целлюлозного производства на Байкале было официально озвучено в 
феврале 2013 года. С 8 сентября здесь прекращена варка целлюлозы, после чего было 
объявлено о сокращении до конца года 50% штата предприятия - порядка 800 человек. 49% 
акций комбината принадлежат государству в лице Росимущества, 51% - структурам 
предпринимателя Николая Макарова.  
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ТЭЦ И СООРУЖЕНИЯ БАЙКАЛЬСКОГО ЦБК ВОЙДУТ В СОСТАВ ТУРИСТСКОЙ ОЭЗ 
 
ОЭЗ "Ворота Байкала" разместится в Слюдянском районе Иркутской области, на юге Байкала. 
Пока у зоны два резидента - туроператор "Гранд Байкал" и "Группа Илим". 
ИРКУТСК, 8 окт - РИА Новости. ТЭЦ, очистные сооружения и водозабор Байкальского ЦБК 
(БЦБК), остановившего производство в середине сентября, будут включены в имущественный 
комплекс туристской ОЭЗ "Ворота Байкала" в Иркутской области, сообщил журналистам 
генеральный директор "ВЭБ Инжиниринг" Дмитрий Шейбе. 
Компания "ВЭБ Инжиниринг", учредителем которой является Внешэкономбанк - основной 
кредитор БЦБК, создана по решению наблюдательного совета ВЭБ в 2009 году для 
сопровождения инвестиционных проектов общегосударственного значения, реализуемых банком. 
Решение о закрытии Байкальского ЦБК правительство РФ приняло в начале года, летом то же 
самое сделали его кредиторы. 
В середине сентября комбинат, выработав все запасы сырья, согласно планам, прекратил варку 
целлюлозы. Внешэкономбанку и его структурам поручено проработать вопросы закрытия 
комбината и рекультивации. Предварительно известно, что из состава комбината выделят 
несколько хозрасчетных предприятий, в том числе железнодорожную службу и автотранспортное 
предприятие. 
По словам Шейбе, часть имущества БЦБК можно использовать как инфраструктуру для создания 
туристской ОЭЗ "Ворота Байкала". "Согласно нашим договоренностям с губернатором Иркутской 
области Сергеем Ерощенко и Минэкономразвития РФ, ТЭЦ Байкальского ЦБК, его очистные 
сооружения и водозабор войдут в состав туристской ОЭЗ. За счет нее, возможно, удастся 
профинансировать модернизацию ТЭЦ", - сказал гендиректор "ВЭБ Инжиниринг". 
ТЭЦ Байкальского ЦБК продолжает работать, однако в текущем состоянии стоимость ее 
содержания выше, чем при работающем комбинате. В связи с этим иркутские и власти и "ВЭБ 
Инжиниринг" сейчас разрабатывают несколько вариантов ее модернизации.Байкальский ЦБК, 
архивное фото 

http://ria.ru/economy/20131008/968581250.html
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СЕРГЕЙ ЕРОЩЕНКО: "ИРКУТСКАЯ ОБЛАСТЬ ПРОДОЛЖИТ В 2014 ГОДУ РЕАЛИЗАЦИЮ 
СОЦИАЛЬНЫХ ПРОЕКТОВ" 
 
Губернатор Иркутской области отметил, что бюджет региона остается бюджетом развития 
РЕГИОН РАЗВИТИЯ 
Губернатор Иркутской области Сергей Ерощенко только что вернулся с заседания Госсовета в 
столице. Он сразу же встретился с журналистами, чтобы рассказать о том, по каким принципам 
будет жить регион в ближайшее время и в 2014 году. Это тем более важно, что сейчас только 
ленивый не говорит о подступающем экономическом кризисе... 
Об итогах Госсовета 
- Грамотное распределение бюджетных средств - главный показатель эффективной работы 
органов власти. Об этом напомнил на заседании Госсовета Президент Российской Федерации 
Владимир Путин, такое поручение он дал главам регионов. 
Иркутская область достаточно много и плодотворно работает в этом направлении. 
Проиллюстрируем это на простейшем примере: если раньше социальные объекты в Иркутской 
области строились по очень высоким и не всегда обоснованным ценам, то сейчас квадратный 
метр вместе с благоустройством обходится бюджету всего в 50 тыс. рублей. Для сравнения: до 
сих пор еще есть регионы, где его стоимость доходит до 200 тыс. Этот подход в итоге отразился 
и на рейтинге Прибайкалья: если в 2012 году мы были в конце списка, то сейчас - в первом 
десятке. 
О бюджете 
- Из-за общей конъюнктуры рынка и состояния мировой экономики сейчас происходит снижение 
налоговых поступлений в региональную казну от крупнейших компаний добывающей сферы. 
Однако это вовсе не означает, что уже можно говорить об определенном дефиците бюджета. 
Пока что областное правительство планирует провести переговоры с этими предприятиями о 
предоставлении льгот в рамках подписанных с ними соглашений. 
Несмотря на все это, мы будем наращивать объемы сдачи объектов социально-культурной 
сферы. Что касается финансирования каких-то проектов, то урезать будем поддержку только тех 
из них, что оказались неэффективными. Очень важно то, что у нас есть так называемая подушка 
безопасности, возможность брать кредиты. И бюджет будущего года по-прежнему будет 
бюджетом развития. 
Об инвестиционной привлекательности Иркутской области 
- Инвестиционная привлекательность нашего региона сравнительно с соседними достаточно 
высока. У нас хорошо развиты научно-образовательный потенциал и инфраструктура - сейчас 
они гораздо выше, чем в соседних регионах. При этом не вызывает сомнений, что надо 
продолжать идти вперед, останавливаться ни в коем случае нельзя. Необходима ежедневная, 
системная работа по созданию условий не только для эффективной работы предприятий, но и 
для комфортного проживания людей на этой территории, по созданию условий для развития 
малого бизнеса. Тем более что сейчас есть определенные вызовы со стороны экономики, 
которые ждут адекватного ответа. В этих условиях для поддержки предприятий, особенно 
молодых, мы готовы предоставить ряд льгот, в том числе и налоговые каникулы. 
О какой еще поддержке бизнеса идет речь? Мы уже больше года оказываем помощь тем 
предприятиям, деятельность которых связана с социальной сферой и с сельским хозяйством. 
Поддерживаем строительные организации, которые участвуют в возведении социальных 
объектов. 
О БЦБК 
- Мы ведем работу с Внешэкономбанком - государственным предприятием, которое сейчас 
контролирует работы на объектах БЦБК. Необходимо учесть, что предприятие к моменту 
закрытия находилось в стадии экономического банкротства. Несмотря на то что байкальская 
площадка чрезвычайно привлекательна, производство там было неэффективным. Работники 
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получали чрезвычайно низкую заработную плату, сам БЦБК не платил налогов, рассчитывал на 
постоянные дотации из бюджета. Какова ситуация сейчас? Ряд работников увольняется с 
выплатой 5 месячных зарплат, другие будут заняты на рекультивации территории, утилизации 
производства. При этом принято решение внимательно следить за трудоустройством каждого 
высвобождающегося человека. Есть целый ряд проектов - в частности, "Страна детей" 
(международный лагерь по типу "Артека" и "Океана"), создание которого позволит занять 700 
человек. Мы рассчитываем также на то, что в ближайшее время будет принято постановление, 
разрешающее на Байкале определенные виды деятельности, и тогда мы сможем не только 
реконструировать имеющуюся ТЭЦ (за ее бесперебойную работу зимой отвечают и бывший 
собственник, и руководство региона), но и построить новую. Байкальску нужно также расширение 
рекреационной зоны, строительство дорог. В общем, работы будет много. 
Об Усолье-Сибирском 
- Мы ведем переговоры с рядом инвесторов, которые заинтересованы развитием проектов на 
территории города Усолья-Сибирского. Это крупнейшие компании страны, которые намерены 
развивать здесь газохимическое и нефтехимическое производства. Сейчас рассматривается 
сразу несколько предложений в этом направлении.*** 

http://www.kp.ru/daily/26142/3032482/
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РОССИЯ-АМУРМЕТАЛЛ-БАНКРОТСТВО 

08.10.2013 14:45:45 MSK 

СУД ВВЕЛ КОНКУРСНОЕ ПРОИЗВОДСТВО НА "АМУРМЕТАЛЛЕ" НА ПОЛГОДА 

Хабаровск. 8 октября. ИНТЕРФАКС - Арбитражный суд Хабаровского края ввел конкурсное 
производство в ОАО "Амурметалл" сроком на 6 месяцев, говорится в материалах суда. 

Конкурсным управляющим назначен Михаил Котов. Рассмотрение его отчета назначено на 2 
апреля 2014 года. 

"Исследовав материалы дела, рассмотрев отчет временного управляющего (Владимира Болдина 
- ИФ), протоколы собраний кредиторов, суд считает, что должник имеет признаки 
несостоятельности (банкротства), поскольку у должника имеется кредиторская задолженность в 
сумме 24 млрд 504,5 млн рублей, которую он не в состоянии погасить в течение трех месяцев с 
момента наступления даты исполнения обязательств", - говорится в решении суда. 

Как сообщалось ранее, по итогам состоявшегося 27 августа собрания кредиторов АО 
большинством голосов было принято решение о введении конкурсного производства. 
Внешэкономбанк (ВЭБ) выступал за процедуру внешнего управления. 

"Амурметалл" - единственное на Дальнем Востоке электрометаллургическое предприятие по 
выплавке стали с последующим переделом в сортовой и листовой прокат и в изделия 
дальнейшего передела. Сырьем для производства является лом черных металлов. Арбитражный 
суд Хабаровского края ввел процедуру наблюдения в отношении предприятия 30 августа 2012 
года. 

ВЭБ в апреле 2010 года приобрел 100% долей компании Amurmetal Holding Limited, получив 
контроль, в том числе, над ОАО "Амурметалл". Бывшие владельцы "Амурметалла" получили 
право на выкуп акций у банка. 

Служба финансово-экономической информации 



БИЗНЕС 
 

 

 

Ведомости, Москва, 9 октября 2013  

 

НА "АМУРМЕТАЛЛЕ" ВВЕДЕНО КОНКУРСНОЕ ПРОИЗВОДСТВО 

 
Автор: ИНТЕРФАКС 
Арбитражный суд Хабаровского края ввел конкурсное производство на "Амурметалле" 
(контролируется ВЭБом) сроком на шесть месяцев, говорится в материалах суда. Суд решил, что 
компания имеет признаки банкротства, поскольку не может погасить кредиторскую 
задолженность на 24 млрд руб. в течение трех месяцев после даты исполнения обязательств. 
Ранее ВЭБ выступал за процедуру внешнего управления. Процедура наблюдения для завода 
введена 30 августа 2012 г. 
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Коммерсантъ.ru Прикамье, Пермь, 8 октября 2013 12:02:00 

ПРАВИТЕЛЬСТВО НАМЕРЕНО ЗАКЛЮЧИТЬ КОНТРАКТ С ВЭБОМ В БЛИЖАЙШЕЕ ВРЕМЯ 
Автор: Дина Полина 
Краевые власти готовятся в ближайшее время заключить контракт с Внешэкономбанком. Об этом 
сегодня на заседании парламентской рабочей группы по автодорожной деятельности сообщил 
замминистра транспорта и связи Дмитрий Изосимов. По его словам, в доверенности войдут три 
объекта: 0-9 км Восточного обхода (работы оцениваются в 1,7 млрд руб.), мост через реку 
Чусовая (7,8 млрд руб.), а также 20-22 км автодороги Пермь-Березники (350-400 млн руб.). 
Общая стоимость работ, по оценкам министерства, составляет около 10 млрд руб.  
 

http://www.kommersant.ru/news/2314777

http://www.kommersant.ru/news/2314777
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Reuters Россия и страны СНГ, Москва, 8 октября 2013 18:23:00 

 

РУСАЛ ОТЛОЖИЛ ЗАПУСК БОГУЧАНСКОГО АЛЮМИНИЕВОГО ЗАВОДА ДО ИЮНЯ 2014 
ГОДА 
Автор: Полина Девитт, Андрей Кузьмин 
ЛОНДОН/МОСКВА (Рейтер) - Российский алюминиевый гигант Русал перенес запуск 
производства на Богучанском алюминиевом заводе до июня будущего года с конца этого года, 
сказал Рейтер во вторник замглавы компании Олег Мухамедшин. 
"Совет директоров компании принял решение (о переносе сроков запуска). Теперь мы 
рассчитываем получить первый металл в июне следующего года", - сказал заместитель 
гендиректора Русала на телефонной конференции в Лондоне. 
Ранее ожидалось, что Богучанский алюминиевый завод проектной мощностью порядка 600.000 
тонн первичного алюминия в год, даст первый металл в четвертом квартале 2013 года. 
Решение о переносе запуска Русал, которого контролируют структуры российских миллиардеров 
Владимира Потанина, Олега Дерипаски и Романа Абрамовича, принял на фоне обвала цен на 
алюминий из-за глобального перепроизводства и хворающей мировой экономики. 
Падение цен на металл, который используется в основном в аэкрокосмической, упаковочной и 
автомобильной отраслях, при высоких затратах на выпуск заставило производителей по всему 
миру урезать расходы, закрывать заводы и переносить крупные инвестиции. 
Сам Русал уже закрыл 3 завода в России в рамках курса на сокращение низкорентабельных 
мощностей в стране. 
Запуск Богучанского завода, который в том числе зависит от кредитов государственного ВЭБа, 
планировалось разбить на три этапа: первая серия мощностью порядка 150.000 тонн алюминия в 
год, затем удвоение этой мощности и выход на проектную - 588.000 тонн в год. 
Однако решение о сроках выхода на полную мощность, которую Русал изначально хотел 
показать уже в 2014 году, пока не принято, так как еще нет зеленого света от ВЭБа.  
 

http://ru.reuters.com/article/businessNews/idRUMSE99703320131008

http://ru.reuters.com/article/businessNews/idRUMSE99703320131008
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РУСЛАН БАЙСАРОВ ВЫБИЛ ПУТЕВКУ НА КУРОРТ 

 
Автор: Халиль Аминов 
 
Его проект в Чечне стал частью туристического кластера 
Совладелец Русской медной компании (РМК) Руслан Байсаров добился включения своего 
горнолыжного курорта в Чечне в туристический кластер, создаваемый на Северном Кавказе. Это 
позволит инвестору рассчитывать на налоговые льготы и субсидирование процентных ставок по 
кредиту, который обещал выдать ВЭБ. Создание этого курорта обойдется бизнесмену почти в 15 
млрд руб. 
В Итум-Калинском районе Чечни будет создана особая экономическая зона ( ОЭЗ) рекреационно-
туристического типа "Ведучи". Соответствующее решение федеральным правительством было 
принято на прошлой неделе. Об этом вчера сообщила госкомпания "Курорты Северного Кавказа" 
(КСК), которая будет управлять будущей ОЭЗ. Для создания зоны необходима еще одна 
формальная процедура: Минэкономики, правительство Чечни и районные власти должны 
подписать трехстороннее соглашение. Это случится до конца текущего года, сообщили "Ъ" в 
Минэкономики. 
Сам курорт займет 800 га в Аргунском ущелье на высоте 2,85- 3,5 тыс. м над уровнем моря. 
Здесь планируется построить 19 горнолыжных трасс протяженностью около 46 км, гостиницу на 
400 номеров, 20 шале в стиле старинных кавказских башен, вертолетную площадку и другую 
необходимую инфраструктуру. Глава Чечни Рамзан Кадыров в 2012 году обратился к 
федеральным властям с просьбой включить будущий курорт в создаваемый на Северном 
Кавказе туристический кластер, которым будут управлять КСК. 
Создание ОЭЗ "Ведучи" необходимо для минимизации рисков инвестора проекта - совладельца 
РМК Руслана Байсарова. Он обещает вложить в проект 14,5 млрд руб., из которых 30% - 
средства самого бизнесмена. Еще почти 10 млрд руб. обещал выделить ВЭБ. 
По прогнозам Руслана Байсаров, окупить проект планируется за восемь лет. После того как в 
Ведучи будет создана ОЭЗ, этот срок может сократиться до четырех-пяти лет, сообщил "Ъ" 
источник в окружении бизнесмена. Девелопер проекта - принадлежащая совладельцу РМК 
компания "Ведучи" получит статус резидента ОЭЗ и будет освобождена от уплаты налогов на 
имущество, землю и транспортного налога. Кроме того, резиденты зоны уплачивают налог на 
прибыль в размере 15,5,%, в то время как обычно этот показатель составляет 20%, а также могут 
рассчитывать на субсидирование со стороны государства процентных ставок по кредитам и 
дотации на строительство инженерных сетей и дорог к будущим курортам. 
 В случае с туркластером на Северном Кавказе дороги, коммуникации и канатные дороги 
строятся за счет КСК, которым бюджет выделил 60 млрд руб. По такому механизму свой курорт в 
Архызе в Карачаево-Черкесии строит группа "Синара" Дмитрия Пумпянского. 
Создание туркластера на Северном Кавказе инициировал в мае 2010 года Дмитрий Медведев, 
занимавший тогда пост президент РФ. Тогда же была создана компания КСК, которая должна 
управлять строительством курортов в Адыгее, Кабардино-Балкарии, Карачаево-Черкесии, 
Северной Осетии, Дагестане, Ставрополье общей стоимостью свыше 450 млрд руб. Совет 
директоров госкомпании возглавил Ахмед Билалов, но позже он лишился этой должности, как и 
поста вице-президента Олимпийского комитета России, после того как в феврале этого года 
Владимир Путин раскритиковал ход строительства в Красной Поляне Сочи к Олимпиаде курорта 
"Горная карусель". Совладельцем этого проекта являлся младший брат господина Билалова 
Магомед. Экс-глава КСК успел подписать соглашения о намерениях с потенциальными 
иностранными инвесторами курортов, среди которых французский банк Caisse des Depots et 
Consignations, подразделение корейской Korea Electric Power Corporation, Suprema Associates 



БИЗНЕС 
бизнесмена Рави Висванатана, китайские корпорации Dalian Wanda и China Oceanwide. Они 
пообещали инвестировать в будущие курорты совокупно более $20 млрд. 
ЦИТАТА  
Если 1% населения Чечни будет пользоваться нашим курортом, то это 13 тыс. катающихся на 
лыжах. Этого нам достаточно, чтобы "Ведучи" окупить - Руслан Байсаров, бизнесмен, в июне 
2012 года 
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ФИРТАШ ПОЛУЧИЛ СКИДКУ ОТ "ГАЗПРОМА" 

 
Автор: Елена Ходякова, Ведомости 
"Газпром" предоставил Украине 30%-ную скидку на газ, сообщил вчера президент России 
Владимир Путин. Как стало известно "Ведомостям", 5 млрд куб. м топлива по льготной цене 
достанется Ostchem Group Дмитрия Фирташа 
Газпром" "не без ведома российского руководства" дал Украине скидку, чтобы "закачать 
необходимый газ" в подземные хранилища, рассказал вчера Путин. "По-моему, $260 за 1000 
кубов, - добавил президент. - Примерно, я могу ошибиться в каких-то долларах, когда цена для 
Украины совсем недавно была $400, а сейчас она упала где-то до $380-390". 
Представитель "Газпрома" уточнил, что по $260 за 1000 куб. м газа монополия поставит 5 млрд 
куб. м газа Ostchem Group. Это крупный украинский химический холдинг, входящий в Group DF 
Дмитрия Фирташа. "Это те объемы, которые нужны Ostchem Group в следующем году", - добавил 
представитель "Газпрома". Но у российской компании есть опцион на обратный выкуп газа в 
зимний период, чтобы бесперебойно обеспечивать потребности европейских клиентов, 
продолжает он. Почему газ поставляется не государственному "Нафтогазу" и почему компания 
Фирташа получила скидку, представитель "Газпрома" не говорит. У "Нафтогаза" нет денег на 
дополнительные закупки газа, добавляет источник, близкий к российской компании. 
Фирташ давно сотрудничает с "Газпромом". В 2002 г. он создал EuralTransGas, которая 
поставляла туркменский газ на Украину. 
Затем он создал с "Газпромом" Rosukrenergo, которая в 2006-2008 гг. была эксклюзивным 
поставщиком импортного газа на Украину. Годовой оборот трейдера превышал $10 млрд. Но в 
2009 г., после последней газовой войны между Россией и Украиной, "Газпром" и "Нафтогаз" 
подписали прямой контракт на поставку газа. 
Ранее представитель "Нафтогаза" заявлял о планах закачать в хранилища только 14 млрд куб. м 
газа. Нужно не менее 19-20 млрд куб. м, настаивал предправления "Газпрома" Алексей Миллер. 
В конце сентября "Нафтогаз" отчитался о закачке 15 млрд куб. м газа. За счет дополнительных 5 
млрд "Газпром" доведет запасы в хранилищах до желаемого уровня. 
Путин добавил также, что российские банки "10 дней назад, конечно, не без моего ведома, 
оформили Украине очередной кредит" на $750 млн. 
Кто именно получил эти деньги, президент не уточнил. Представитель "Газпрома" уверяет, что 
ему это тоже не известно. Представитель ВТБ говорит, что банк участвует в пуле, но от 
дальнейших комментариев отказался. Первый вице-президент и член правления Газпромбанка 
(один из крупных кредиторов украинского "Нафтогаза") Екатерина Трофимова заявила, что ее 
банк в сделке не участвовал. Представители "Нафтогаза" и ВЭБа от комментариев отказались. 
Их коллега из Group DF не смог ответить на вопросы "Ведомостей". А представители Сбербанка 
и украинского Минэнерго были недоступны для журналистов. 
Кредит потребовался для частичного финансирования сделки с Ostchem, считает эксперт 
Института энергетических исследований Юрий Корольчук. Он отмечает, что до начала 
отопительного сезона партнеры успеют закачать в хранилища лишь около 3-3,5 млрд куб. газа. 
Но и этого объема хватит, если температурный режим в Европе и на Украине будет в пределах 
нормы, полагает Корольчук. Сделка с Фирташем указывает на отсутствие желания со стороны 
"Газпрома" договариваться с "Нафтогазом", рассуждает эксперт. Российской компании легче 
найти общий язык с Фирташем, так как в данном случае существует больше возможностей, для 
того чтобы контролировать подачу газа в Европу в случае необходимости. 
Если бы "Газпром" продал газ по текущим ценам ($402, по словам представителя компании), то 
получил бы не $1,3 млрд, а $2 млрд, говорит старший аналитик ИК "Анкоринвест" Сергей 
Вахрамеев. 



БИЗНЕС 
Впрочем, убытков может и не быть, предупреждает аналитик "Сбербанк CIB" Валерий Нестеров. 
Это произойдет, если "Газпром" выкупит большую часть газа по опциону и поставит его в Европу. 
"Интерес же Фирташа может быть в том, чтобы выбрать невостребованную часть газа по 
льготной цене", - заключает аналитик. 
В ПОДГОТОВКЕ СТАТЬИ УЧАСТВОВАЛИ ИРИНА МОКРОУСОВА, АЛЕКСЕЙ РОЖКОВ, ЛИЛИЯ 
БИРЮКОВА 



БИЗНЕС 
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RED WINGS УЛЕТЕЛА НА КАНИКУЛЫ 
Автор: Ирина Мокроусова, Ведомости 
 
Red Wings вылетела на каникулы ...  
Авиаперевозчик имеет около 1 млрд руб. долга и может быть снова выставлен на продажу  
Red Wings опять останавливает полеты на полгода. Как выяснили "Ведомости", перевозчик, 
имеющий долги по лизингу на 1 млрд руб., снова может быть выставлен на продажу 
Авиакомпания Red Wings приостанавливает регулярные полеты до апреля 2014 г., сообщает 
ИТАР-ТАСС со ссылкой на свои источники. Это подтвердили "Ведомостям" федеральный 
чиновник и источник, близкий к компании. В расписании перевозчика на официальном сайте 26 
октября указано как последний день полетов в 2013 г. Сотрудник колл-центра авиакомпании 
сказал, что билеты, приобретенные на рейсы после 26 октября, можно сдать по месту 
приобретения. 
У Red Wings восемь самолетов Ту-204-100, на которых она выполняет чартерную программу, а 
также регулярные рейсы из московского "Внуково" в Краснодар, Симферополь, Махачкалу; с 
октября перевозчик собирался начать полеты в Уфу и Екатеринбург. Представитель 
екатеринбургского аэропорта "Кольцово", откуда компания планировала начать полеты с начала 
октября, сообщил ИТАР-ТАСС, что Red Wings прислала в аэропорт уведомление о том, что не 
планирует осуществлять рейсы до апреля 2014 г. Что будет с чартерной программой - неясно. 
"Интерфаксу" в авиакомпании также сообщили, что в октябре - ноябре 2013 г. Red Wings 
продолжит выполнение чартерных рейсов из Москвы в Египет, Италию и Турцию. 
После приостановки сертификата в феврале этого года после катастрофы во "Внуково" 
авиакомпания не летала пять месяцев (см. врез), напоминает федеральный чиновник: выручки 
не было, а лизинговые платежи за самолеты нужно было платить. Долг перед лизинговой 
компанией "Ильюшин финанс" достиг примерно 1 млрд руб., есть и просроченная задолженность, 
знает собеседник "Ведомостей". Гендиректор лизинговой компании Александр Рубцов лишь 
подтвердил "Ведомостям", что у авиакомпании есть долги по лизинговым платежам, не уточнив 
их сумму. И сейчас, по его словам, "Ильюшин финанс" обсуждает с Red Wings детали плана 
реструктуризации задолженности. 
Приостановить полеты на время предлагал Сергей Белов, возглавивший авиакомпанию в мае 
2013 г. Источник ИТАР-ТАСС утверждает, что Белов уже не руководит авиакомпанией. "Он ушел 
вместе почти со всей новой командой", - сказал источник агентства. Знакомый Белова 
подтвердил ИТАР-ТАСС, что "слышал о том, что Белов написал заявление на увольнение". 
Белов уже не работает в Red Wings примерно три недели, знает источник "Ведомостей", близкий 
к компании. По его данным, Белов идею о приостановке обсуждал с контрагентами, в том числе 
туроператорами, после чего они, опасаясь трудностей в осенне-зимний период, решили не 
продлевать отношения с Red Wings. 
Федеральный чиновник отмечает, что "приостановка продаж - это дело авиакомпании, главное, 
чтобы она выполнила обязательства перед пассажирами по их перевозке либо обеспечила 
возврат денег, если не сможет перевезти пассажиров. Скорее всего, считает он, Red Wings берет 
паузу, "чтобы найти нового инвестора и не закрыться совсем". О том, что собственники ищут 
нового акционера, слышал и источник "Ведомостей", близкий к Red Wings. По его словам, к 
поиску они привлекли ВЭБ. 
Представители Росавиации, "Внуково", инвестгруппы GHP, ВЭБа отказались от комментариев по 
поводу ситуации вокруг Red Wings.- 
Кто владел Red Wings ... 



БИЗНЕС 
 До апреля 2013 г. авиакомпания Red Wings принадлежала предпринимателю Александру 
Лебедеву, а теперь - брату совладельца группы "Гута" Сергею Кузнецову и инвестгруппе GHP 
Марка Гарбера. Они купили ее за символическую сумму, после того как в феврале Росавиация 
приостановила сертификат эксплуатанта. В июне перевозчик продолжил полеты и в августе даже 
договорился с лизинговой компанией "Ильюшин финанс" о поставке 30 самолетов российского 
производства. 
Red Wings так и не начала летать - едва начав полеты, компания берет паузу на полгода.  
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Коммерсантъ, Москва, 9 октября 2013  

 

УКРУПНЕНИЕ ПОД УПРАВЛЕНИЕМ 

 
Автор: Мария ЯКОВЛЕВА 
 
С накоплениями ПФР будут работать меньше частных компаний 
Мелкие игроки все активнее вытесняются с пенсионного рынка. Число частных компаний, 
управляющих накоплениями по договору с Пенсионным фондом России, уменьшилось на 
четверть: семь игроков не прошли конкурс, еще пять сами отказались от сотрудничества с ПФР, 
которое становится слишком затратным. 
Сегодня ПФР должен сообщить, с какими из управляющих компаний, начавших инвестировать 
средства пенсионных накоплений из ПФР в 2003 году, не будет продлен договор доверительного 
управления. Конкурсный отбор проводился среди 46 частных компаний, по данным источников 
"Ъ" на рынке коллективных инвестиций, отсеялось 12. Из них пять компаний сами отказались 
управлять средствами накоплений из ПФР. Это "Достояние", "Интерфинанс", "Регионгазфинанс", 
РТК и "Центральная". Еще семь компаний - "Алемар", "Доверие Капитал", "Альянс Инвестиции", 
"Базис-Инвест", "Интерфин-Капитал", "Ермак" и "Промышленные традиции" - не подошли под 
критерии отбора. Источник в Пенсионном фонде России подтвердил, что управление средствами 
пенсионных накоплений ПФР со следующего года не будут осуществлять 17 компаний (еще пять 
компаний, сотрудничавших с ПФР с 2008 года, проходили отдельный конкурс и не прошли его). 
Сотрудничество с ПФР продолжат 34 частные управляющие компании. 
Ранее на конкурсах ПФР, проходящих раз в пять лет, такого количества компаний не 
отсеивалось. Так, в 2008 году конкурс не прошли всего две компании. 
Требования к управляющим были ужесточены в 2010 году, когда вышло соответствующее 
постановление правительства. Согласно ему, управляющие не должны иметь убытков за два 
финансовых года, предшествующих году подачи заявки на участие в конкурсе, в течение года, 
предшествующего конкурсу, обязаны иметь в управлении не менее 1 млрд руб. активов, на 
момент подачи заявки работать с инвестиционными и негосударственными пенсионными 
фондами не менее пяти лет; размер собственного капитала компаний должен составлять не 
менее 100 млн руб. на конец 2012 года. 
Во многих компаниях признавали, что возможность управлять пенсионными накоплениями по 
договору с ПФР - важный имиджевый элемент. "Возможность работать с пенсионными 
накоплениями ПФР очень важна, поскольку позволяет демонстрировать публичные результаты 
управления, это своего рода знак качества компании", - считает гендиректор управляющей 
компании "Капиталъ" Вадим Сосков. Однако в свете внедрения новых стандартов регулирования 
и роста бухгалтерских расходов такой "знак качества" начинает обходиться компаниям слишком 
дорого. "Сокращение числа управляющих в системе ожидаемо с тем учетом, что политика ЦБ 
направлена на ужесточение регулирования", - считает замгендиректора компании "Альфа-
Капитал" Игорь Волошин. 
В большинстве компаний отказались комментировать результаты последнего конкурса до их 
официальной публикации, исключение составили управляющие, добровольно отказавшиеся от 
работы с накоплениями. "Мы меняем приоритеты в нашей работе. Сейчас мы решили 
сконцентрироваться на работе с ЗПИФами, в этой сфере гораздо больше опыта, и это более 
понятный сегмент рынка. Кроме того, конкурировать с десяткой крупнейших игроков, работающих 



ПЕНСИОННАЯ СИСТЕМА 
с пенсионными деньгами, фактически невозможно", - говорит гендиректор "Регионгазфинанса" 
Сергей Новиков. 
Уменьшение числа частных управляющих, работающих с накоплениями, объективно лежит в 
русле последних тенденций пенсионного рынка, отмечают участники рынка. Напомним, недавно 
правительство заявило о депонировании взносов на накопительную часть клиентов НПФ в ВЭБе 
в течение ближайших двух лет (пока НПФ не акционируются и не поступят в систему 
гарантирования), а также о переводе всех денег, уплаченных на накопительную часть пенсии в 
2014 году, на текущие выплаты пенсий. Накопления, которым управляли компании, с которыми 
ПФР не продлит договор, будут переданы обратно в ПФР, их сумма по 12 компаниям составляет 
1 млрд руб. (по данным на 30 июня), то есть менее 3% накоплений, переданных частным 
управляющим компаниям из ПФР. 
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Российская газета, Москва, 9 октября 2013  

 

НПФ - СВЕТЛОЕ БУДУЩЕЕ ИЛИ ОБМАН? 

 
Автор: Андрей Исаев, председатель комитета Госдумы по труду, социальной политике и делам ветеранов 
В ОБЩЕСТВЕ вновь возникли споры вокруг накопительной части пенсии. На этот раз причиной 
споров стало заявление правительства о намерении заморозить средства, направляемые в 
негосударственные пенсионные фонды, точнее временно направить их в солидарную часть до 
того момента, пока не закончится проверка в отношении НПФ. 
Напомню, что в соответствии с действующим законом за лиц моложе 1966 года рождения 6% из 
22%, направляемых в пенсионную систему, идут в накопительную часть. Эти 6% могут быть 
направлены в негосударственные пенсионные фонды или управляющие компании, а если 
человек - "молчун", государство размещает их в бумагах Внешэкономбанка. "Молчунов" - 
большинство: около 70%. Государство не может рисковать пенсионными сбережениями 
миллионов людей, поэтому размещает их средства в надежных бумагах. Но подобным образом 
средства не накапливаются, поскольку процент, установленный Внешэкономбанком, не 
превышает в среднем процент инфляции. При этом деньги, направляемые в накопительную 
часть, отвлекаются от выплаты пенсий нынешним пенсионерам. Очевидно, что это имело бы 
смысл только в том случае, если бы сбережения прирастали. 
В результате сложной дискуссии было принято решение о том, что средства "молчунов" в случае, 
если они не изъявят иного желания, будут присоединены к их страховой (солидарной) части 
пенсии. Это правильно. Сегодня средства в страховой части растут гораздо выше (в среднем - 
10% в год), чем в накопительной части. Что касается тех людей, которые выбрали 
негосударственные пенсионные фонды, то никто не отнимает у них права сберегать средства 
там. Но государство не вправе бросить их на произвол судьбы и допустить возрождение нового 
МММ. Поэтому президент Владимир Путин уже давно потребовал и от правительства, и от НПФ 
гарантий сохранности средств. Требования эти, увы, небеспочвенны. Так, например, в 2012 году 
приказами ФСФР аннулированы лицензии четырех НПФ. В 2013 году были аннулированы 
лицензии еще шести негосударственных пенсионных фондов. Причем из общей суммы 
инвестированных туда средств (а это примерно полтриллиона рублей) удалось вернуть на счета 
граждан всего-навсего 100 миллиардов. Кроме того, по данным Службы Банка России по 
финансовым рынкам, ряд НПФ неправомерно отразили на счетах застрахованных лиц 
отрицательные результаты инвестирования, то есть в одностороннем порядке нарушили права 
застрахованных лиц, что прямо запрещено пунктом 1 статьи 14 Федерального закона "О 
негосударственных пенсионных фондах". В адрес указанных НПФ были направлены предписания 
об устранении нарушений. Однако до сих пор ответа об исполнении указанных предписаний не 
получено. 
В территориальные органы Пенсионного фонда РФ поступила почти тысяча письменных жалоб 
граждан на заниженные начисления в НПФ. В этой связи решение правительства временно 
затормозить перевод средств в НПФ и разобраться с ними является абсолютно правильным. Мы 
должны обеспечить страхование пенсионных накоплений по такому же принципу, как страхуются, 
например, накопления в банках. Мы должны обеспечить подотчетность негосударственных 
пенсионных фондов, гарантировать их финансовую стабильность, гарантировать, что 
приносимые ими доходы будут как минимум превышать инфляцию. И в данном случае никто - ни 
государственная управляющая компания, ни пенсионные фонды, принадлежащие 
госкорпорациям, - не будут исключением. Все пройдут через горнило проверки. Заранее могу 
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предупредить, что часть НПФ будут закрыты за злоупотребление доверием людей. Сегодня у нас 
на примете 28 таковых. 
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Откуда есть пошло государство? 
Закусило бизнесом, объелось бюджетом, а на десерт остались только суды. Теперь экономика 
стремится к депрессии, а независимые люди, которые могли бы ее поднять, - за рубеж. Если они 
еще на свободе 
Алексей КУДРИН, экс-министр финансов - "Новой": "Мы уперлись в стену эффективности. 
Структура государственных расходов не ведет к экономическому росту"  
Несмотря на то что Алексей Кудрин теперь все больше занимается проблемами гражданского 
общества, экономика остается одной из основных сфер его интересов. В кабинете руководителя 
КГИ неизменно лежат на столе Financial Times, The Economist, "Вопросы экономики". Он 
продолжает влиять на экономическую политику, хотя и не скрывает того, что ушел из власти по 
одной причине: принимаемые решения становятся все менее адекватными - и политически, и 
экономически. 
Председатель Комитета гражданских инициатив (КГИ), бывший министр финансов и вице-
премьер объясняет, что происходит с российской экономикой 
 - Есть ощущение, что власть начинает отыгрывать назад достижения экономической, 
бюджетной, денежно-кредитной политики. Например, Фонд национального благосостояния (ФНБ) 
уходит на инфраструктурные проекты, пенсионная реформа отматывается непонятно куда. 
Бюджетные расходы нужно секвестировать. Секвестируют не слишком системно. Каково вам 
наблюдать за всем этим? 
 - К сожалению, я это предполагал. Поэтому мое решение об отставке было таким решительным. 
То, что мы видим сегодня, началось еще при мне. Сейчас уже в ВЭБе размещены депозиты на 
сумму 676 млрд руб., что составляет 23,8% от объема Фонда национального благосостояния. 
Такие размещения помогали ВЭБу фондировать отдельные крупные операции. Эти депозиты - 
весьма неликвидны, их практически невозможно при необходимости оперативно вернуть 
обратно. 
И сдерживать напор по таким решениям было очень тяжело. Самое крупное решение - по 
расходам на оборону. Денежное довольствие военнослужащих - рост в три раза. Три триллиона 
рублей - программа переоснащения оборонного комплекса. При этом, по сути, происходит 
огосударствление, потому что половина этой суммы вносится в уставный капитал предприятий (а 
половина - это кредиты под госгарантии). Сам оборонный заказ по цене, которая посчитана и 
спущена, дает рентабельность предприятия меньше 8% или нулевую. Компании перестают быть 
инвестиционно-привлекательными и начинают зависеть только от государства. Приостановлен 
или отодвинут ряд поставок на внешний рынок, потому что мощности ограничены. 
Целый сектор не входит в экономику и не учится работать на рынке, он, наоборот, выводится из 
общей экономики. Поэтому принятое решение по гособоронзаказу создает проблемы не только в 
части увеличения нагрузки на бюджет - это ограничение для роста расходов других секторов. Я 
не исключаю, что это в конечном счете уже привело бы к росту налогов, если бы не некоторое 
замедление роста. Когда мы с Дмитрием Медведевым обсуждали оборонный заказ, я ему 



ПЕРСОНАЛИИ 
говорил, что рост окажется всего 2%, но тогда и сам не предполагал, что это произойдет так 
быстро. 
 - Быстрее только пенсионная реформа идет... 
 - Она уже в 2010 году была ущербной, по сути, предполагала индексацию выше инфляции в 
ближайшие годы. 
 Провели валоризацию. При этом никаких мер по пересмотру обязательств - ни по повышению 
пенсионного возраста, ни по отмене льготных периодов, ни по переаттестации всех опасных и 
вредных производств - осуществлено не было. А у нас сейчас почти половина всех начислений - 
по льготным пенсиям. То есть реальный средний возраст выхода на пенсию - примерно 53 - 54 
года. 
 - Страна не работает... 
 - Люди работают и одновременно получают пенсию. И государство вынуждено за это платить. 
Что оказывается громадным бременем для налоговой системы. И это выстрелило в виде 
повышения тарифов и страховых платежей. Я, как вице-премьер, доказывал, что нельзя 
повышать до такой степени пенсии, иначе придется повышать тарифы. Сейчас еще меньше 
барьеров для принятия подобного рода решений. 
То же самое с обязательным медицинским страхованием (ОМС) произошло. Страховых 
элементов в системе стало еще меньше. Страховые компании стали просто посредниками по 
учету страховых полисов и больничных, хотя они должны нести полную ответственность и иметь 
заработок от премий. Страхование в полной степени не работало, его надо было переделывать в 
более сложную рыночную систему. Побоялись. 
Мы уперлись в стену эффективности. 
 Мы большей эффективности от всей финансово-бюджетной системы получить не можем, это, 
кстати, верно и для всей экономической политики. Мы не можем администрировать более 
сложные системы. Поэтому будут выискиваться более простые решения по всем вопросам. 
Выстраивать рынок, институты - сложно. А есть более простой сигнал к исполнению, быстрый 
рычаг, денежный, как правило, или административный: "Вот вам 100 миллиардов. Вы должны за 
два года сделать то-то..." Очень примитивный механизм. 
 Президент может покрыть 20% вопросов - Почему нет понимания того, что можно и нужно 
двигаться иначе? 
 - Не все реформы, которые проводили, казалось бы, последовательно и в более комфортных 
условиях, дали эффект. Это с одной стороны. С другой стороны, отсутствие правильных 
институтов создает высокий уровень коррупции. Поэтому когда ты снижаешь административные 
барьеры, то, как ни странно, рыночная ситуация сопровождается уводами денег, откатами. 
Допустим, знаем ли мы, какие результаты национальные проекты принесли? Такой отчетности вы 
не встретите ни на одном из сайтов. 
Правда, наконец-то Путин в последнем выступлении высказался в том смысле, что хватит жить 
на перераспределении. 
 - Это на инвестиционном форуме "Россия зовет"? 
 - Да. Там у него были апелляции к эффективности, к производительности. То есть в принципе с 
ним ведутся разговоры по этому поводу. 
 - То есть вы считаете, что сейчас Путин в гораздо меньшей степени занимается ручным 
управлением экономической политикой? 
 - Нет, он именно занимается. Но президент не может охватить все вопросы, которые находятся в 
компетенции правительства, даже если он будет работать, скажем так, 16 часов в сутки. Он 
может покрыть процентов 20% всех текущих вопросов управления. По стратегическим 
проблемам этот показатель, думаю, достигает 60%. Ни президент, ни его аппарат не могут 
подменить 23 министерства, каждое из которых насчитывает от 400 до 1,5 тысячи человек, плюс 
еще штук 20 агентств или служб. Это машина, и она имеет специальный механизм управления - 
правительство во главе с председателем. Если эта машина работает плохо, то президент ее 
лично подменить не может. Тем не менее он будет пытаться это делать исключительно вручную, 
поскольку других механизмов серьезных нет. 
 - Он может выбирать между предложенными решениями, но что делать, если все они плохие? 
 - Да, если механизм работает плохо, сразу выдается не самое эффективное решение. А что 
такое механизм? Это значит, что все альтернативы плохо рассчитаны, или не взвешены, или не 
прошли экспертную оценку, арбитраж. Вот, например, накопительная часть пенсии. Ключевые 
экономические министерства против замораживания на 1 год выплат... 
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 - Как же устроена система, если министр экономики и министр финансов, ключевые фигуры, 
определяющие экономическую и финансовую политику, - люди квалифицированные, 
понимающие, как надо делать, но их никто не слушает? 
 - Формально пенсионная система - в ведении Минтруда и вице-премьера Ольги Голодец. В 
данном случае это были ее предложения, которые поддержал президент. 
 - Но решение, например, по "переаттестации" пенсионных фондов принималось Центробанком... 
 - Значительная доля обеспокоенности президента объясняется состоянием негосударственных 
пенсионных фондов, их способностью рационально разместить средства. Я напомню, что в 2003 
году, когда была введена накопительная пенсия, Россия только-только получила статус 
рыночной экономики. И только в 2004 - 2005 годах вышла из "мусорного" рейтинга. В этот момент 
на российском рынке ценных бумаг, бумаг с достаточным рейтингом для инвестирования 
пенсионных накоплений, которые требуют более высокой надежности, - практически не было. 
Поэтому высокая доля государственных ценных бумаг в портфелях пенсионных фондов была 
оправдана. Но уже сейчас их - 52%. Через 10 лет их может оказаться и 30%, и 40%. 
 - Зато отчислений в накопительную систему в следующем году будет 0%, что шокирует, прямо 
скажем. 
 - Те 6%, которые должны были быть инвестированы по заявлениям граждан, выбравших такую 
схему, - это средства 14 миллионов человек. Получается сброс с 400 миллиардов в год до 
примерно 250 миллиардов рублей - это означает существенное уменьшение роли такого рода 
сбережений в инвестиционном процессе. Качество портфелей пенсионных фондов не очень 
высокое. Но его можно было улучшить, не подрывая самого института. Сейчас увеличилось 
число решений, которые разрушают действие рыночных институтов. 
Например, высокоскоростная дорога Москва - Казань - неокупаемая дорога, но в течение 10 лет 
будет требовать по 100 - 130 миллиардов рублей субсидий в год. В лучшем случае она начнет 
окупаться где-то после 2030-х годов при очень сомнительном прогнозе трафика. Это означает, 
что, будь то средства ФНБ или пенсионные накопления, деньги уходят в неликвидные, 
совершенно ненадежные ценные бумаги. 
 - Это Якунин придумал? 
 - Не знаю. Я думаю, да. 
 - Зачем?! 
 - При мне в 2011 году вышел указ о строительстве скоростных дорог в сторону Востока. Я тогда в 
шоке был, потому что в Минфин указ этот не поступал. То есть тема давно раскручивалась. 
Разрабатывались какие-то предпроектные вещи, в то время как они нигде не проходили 
обсуждения. 
 - Может быть, следующая волна элиты придет из Казани, а не из Петербурга? И тогда дорога 
окупится? 
 - В этом что-то есть... 
 Плюс три, минус три - Над бюджетом нависла угроза секвестра. Что в расходной политике 
власти рационально, а что не рационально? Что вообще надо делать? 
 - Предложение по маневру в расходах изложено Институтом Гайдара, так называемая стратегия 
"плюс три, минус три". (Увеличение расходов на образование, здравоохранение и дорожное 
хозяйство на 3% ВВП и снижение на 3% ВВП расходов на оборону, правоохранительную 
деятельность, национальную экономику и ЖКХ (без учета дорожного хозяйства). Логика замены 
непроизводительных расходов на производительные изложена в статье Г. Идрисова, С. 
Синельникова Мурылева "Бюджетная политика и экономический рост" в журнале "Вопросы 
экономики", "№" 8, 2013 год, а также в "Стратегии-2020". - Ред.). Вот если собрать всех ключевых 
экономических советников и даже министров, большинство будет эту стратегию поддерживать. 
 - Но сейчас как раз оборонные расходы и растут... 
 - Потому что никто не будет обсуждать стратегию. Есть принятые политические решения. Самые 
дорогие - это оборонные расходы и пенсионная система. Если вы не пересматриваете 
пенсионный возраст, то масштаб дефицита Пенсионного фонда в 3% ВВП может либо 
удерживаться, либо только возрастать. В 2005 году дефицит был ноль. Эти 3% страна могла 
направить на развитие. 
Мы тратим больше, чем зарабатываем на самой высокой цене нефти. А дефицит пенсионной 
системы покрывается за счет бюджета. Это означает, что мы просто нерационально расходуем 
деньги. Увеличивать расходы уже некуда. Структура расходов абсолютно несовершенная и не 
ведет к экономическому росту. 
 - Плюс еще инаугурационные указы: мы должны лечь костьми, их исполнить, а все остальное... 
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 - Я не против повышения зарплаты учителям, но оно должно быть увязано с рациональными 
реформами в этой сфере и повышением качества. Сейчас это просто спущено "голым" образом. 
Два указа: повысить пенсии и зарплаты. Все. На словах было сказано: "Вы там подумайте про 
реформы". Но они никем не отработаны. А у каждого губернатора задача - указы исполнять во 
что бы то ни стало в ближайшие месяцы. То есть - держать планку расходов. Само по себе это 
как единый норматив для всех регионов вообще разрушает еще несколько институтов. 
Первый институт - разграничение полномочий. Это не полномочия федерального уровня - 
определять уровень зарплат в субъектах. То есть - сразу нарушение. Это так называемые 
нефинансируемые мандаты. Не просто не финансируемые, а не обеспеченные. Сейчас эти 
мандаты обеспечиваются за счет снятия денег с других направлений. В том числе с инвестиций в 
здоровье, в модернизацию ЖКХ и других отраслей. Поэтому сейчас, когда вы видите, что 
проходит совещание и говорится: "А теперь мы должны увеличить финансирование ремонта или 
модернизации ЖКХ", - вы сразу можете говорить: "Это вранье". 
 - А как вы оцениваете заморозку тарифов естественных монополий? 
 - Примерно на третьем месте по рейтингу чувствительности для предприятий - тарифы. 
Особенно для предприятий обрабатывающей промышленности: у них не растут должным 
образом цены, а доля издержек растет, что снижает конкурентоспособность продукции. В связи с 
чем падает прибыль: на 10 - 20% - с прошлого года в этом году. По некоторым регионам - на все 
30%. Это зависит от структуры экономики. Инвестиции у нас в основном из прибыли. Отсюда и 
снижение инвестиций. Поэтому, конечно, чуть-чуть притормозить с тарифами можно, только 
желательно иметь на этот счет планы: что дальше? 
Вообще более правильный механизм - это контроль за издержками. Поскольку у всех 
энергосистем свой баланс по источникам: у кого-то мазут, у кого-то газ, у кого-то гидроэнергия, - 
говорить о том, что они должны быть все в равном положении, не приходится. Цены на эти 
источники имеют разную волатильность. И если вы не можете поднять цены на конечную 
продукцию, то вы просто ставите на свой баланс убытки. И поскольку не научились 
контролировать издержки в ходе работы, приходится контролировать конечные цены. Это очень 
грубый, малоэффективный механизм, снижающий стимул для инвестиций в этот сектор. 
 - Если говорить не о государственном, а о частном бизнесе - ведь здесь тоже резкий спад 
инвестиционной активности. Чем это объяснить? 
 - Вот в этом спаде, обнулении или даже отрицательном объеме инвестиций, как ни странно, 
когда мы говорим про частную составляющую, стоит упомянуть государственные АО. Главный 
взнос в уменьшение инвестиций внес "Газпром" - он резко сбросил инвестиции. 
 - Это отказ от Штокмана и других проектов? 
 - Прежние завершились, новые не начались. Я считаю, что и другие госкомпании недостаточно 
инвестируют. Например, покупка TNK BP "Роснефтью" - вместо того, чтобы начать 
разрабатывать новые месторождения, инвестиции вкладывают в активы. Деньги, как правило, 
выводятся из страны или в другие отрасли, и не всегда в инвестиции, а тоже в покупку активов. И 
это компания, которая должна мощно наращивать прямые инвестиции в энергетику или в добычу. 
(У нас добыча очень в сложном состоянии сейчас.) А компания "играется" на рынке... Но такой 
политики не должно быть в принципе. Не дай бог, они еще купят какой-нибудь аэропорт. Это 
будет позор для политики правительства, которое декларирует выход государства из активов. Но 
так нельзя сохранить и увеличить инвестиции! То есть нет принципов политики, которые бы 
способствовали росту инвестиций. Проводимые совещания - это такой шум леса. 
 - То есть нет целостной экономической политики? 
 - Нет. 
 При внешнем шоке темпы роста будут отрицательные - Находится ли Россия в преддверии 
кризиса? И какие здесь мировые факторы, а какие внутренние? 
 - Ну, когда наблюдается положительная динамика ВВП, кризисом это не назовешь. Хотя 
некоторые признаки кризиса есть: отрицательный темп роста инвестиций, падение прибыли на 
20%, рост заработной платы в доле ВВП существенно выше, чем было в предыдущие годы. Это 
подводит нас к низким инвестициям и ускоряет движение к отрицательным темпам роста. 
Будет стагнация: плюс полтора - минус полтора процента. Отрицательный рост - это уже кризис. 
Если какая-то из мировых площадок спровоцирует сейчас ухудшение мировой конъюнктуры, то 
это может привести к отрицательным темпам роста. Еще в апреле я говорил, что у нас темпы 
роста будут минимальными, а при внешнем шоке - отрицательными. Вот они - минимальные, при 
внешнем шоке будут отрицательными. Я своей позиции не изменил. 
Внешний шок может следовать из США по выходу ФРС из мер поддержки. С наших рынков чуть-
чуть произойдет отток, и заодно пойдет снижение цен на рынке commodities (сырьевых 
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материалов. - Ред.), что, собственно, уже и началось. По некоторым металлам уже на 20% 
падение. 
И если в США разрастется политическая битва между республиканцами и демократами по 
поводу потолка долга, то это тоже может повлиять на рынок. 
Вторая зона риска - Европа. Вроде как выходит из рецессии, но все программы тех стран, 
которые получали деньги на борьбу с кризисом, не были исполнены: Греция, Кипр, Испания. 
Европа будет принимать сложные решения: как еще дать денег без выполнения показателей 
программ. Ни Испания, ни Италия свой долг обслужить самостоятельно не могут. Как решить эту 
проблему? Когда она будет решаться, это очень сильно тряхнет европейскую экономику. 
Китай - третья зона, которая нас может беспокоить. Темпы роста у них сейчас самые низкие за 
последние годы. В этом году - 7,6%. Будут ли они еще ниже? Это все тоже снижает спрос на 
нашу продукцию. 
Четвертый фактор риска - энергоносители. Растет роль сланцевого газа и нефти. 
 Этот и другие факторы опускают рынок. Цены на нефть снизятся - я в этом не сомневаюсь. 
Есть и пятая зона - это когда мы сами создадим кризис. 
 - Эта концентрация странных решений - показатель работы правительства, стечение 
обстоятельств или невозможность эффективного управления имеющимися ресурсами? 
 - Есть два ключевых события. 
 Первое - это снижение темпов роста: на него как-то надо реагировать. Отсюда - замораживание 
тарифов, попытка удержать предприятия на плаву. Второе - несбалансированный бюджет. 
Отсюда и сокращение расходов, которые, может быть, и не стоило бы для долгосрочного роста 
сокращать. Это - жизнь сегодняшним днем. В сущности, сезонные события. Следующий пик - к 
принятию следующего бюджета, если до того не ухудшится мировая конъюнктура. 
 Первое лицо слушает с большим вниманием - Вы побывали сейчас с другой стороны баррикад, 
работая в гражданском обществе. У вас укрепилось убеждение в том, что неправильная 
внутренняя и внешняя политика влияет на экономическую политику, отсутствие демократии 
мешает нормальному развитию рынка? 
 - В мировой практике считается, что прямой связи между демократией и ростом нет, с одной 
стороны... 
 - По-разному считается... - ...это показывает Китай. Или Корея периода экономического бума. 
Или Япония, опять же в период экономического бума. С другой стороны, демократизация 
расширяет экономическую свободу и повышает производительность. В этом смысле мы уже 
давно находимся в той стадии, когда проспали те модели, которые использовались Китаем, 
Кореей, Японией. Нам нужно просто быть более последовательными, более эффективными с 
точки зрения использования мировых практик. Демократия могла бы что-то дать, но опять же 
здесь качество государственного управления и регулирования не всегда впрямую от нее зависит. 
Тем не менее именно демократия создает большую прозрачность оценки эффективности 
правительств. 
Демократия расширялась в Украине в период конкуренции Януковича - Ющенко, а экономика не 
росла. Но в долгосрочной перспективе - да: демократия приведет к большей экономической 
свободе, к внедрению лучших практик, к конкуренции и, в конечном счете, к росту. На кратких 
периодах - не факт. Тем не менее мы же должны работать на долгосрочные сценарии в любом 
случае... 
Гражданское общество тоже должно активно участвовать в этих процессах. Без него невозможно. 
Вообще нельзя без институтов. Я удивляюсь, как правительство вышло с бюджетом сокращения 
расходов на образование. И - тишина! 
 - Ну а как они с пенсионной реформой вышли, когда проект реформы повесили на сайт и таким 
образом решили, что обсуждение состоялось. 
 - Это имитация механизмов открытого правительства: мы иногда выслушаем экспертов. Но это 
не значит, что мы им ответим или вместе с ними и профессиональными сообществами 
выработаем совместное решение. Реформа РАН, решение по пенсионной системе - то, что не 
хочется обсуждать, то и не выносится на обсуждение. 
 - У вас есть возможность вмешиваться в эти процессы разными способами, например, в нашей 
персоналистской системе доносить свое мнение до первого лица. Вторая технология - это 
занимать какой-то пост. Как вам удается первое, и нет ли желания реализовать второе? Или вы 
остаетесь на стороне гражданского общества и считаете, что двигаться вперед надо отсюда? 
 - Да, я считаю, что со стороны гражданского общества можно что-то сделать, но в долгосрочном 
периоде. Это долгая история - создание институтов гражданского общества. Это не в рамках 
одного года, трех, пяти. 
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 - Вы сознательно заложились на игру вдолгую? 
 - Да, здесь я признаюсь, что идея поддержки институтов гражданского общества у меня 
возникла, когда я еще работал в правительстве. Когда уходил, я не мог себе представить, что это 
станет настолько горячей темой, особенно после закона об иностранных агентах. Я просто не мог 
себе представить! Важное направление - развитие политических институтов. Тоже не мог себе 
представить, когда увольнялся, - это было еще до известных выборов и известных протестных 
акций, - что здесь станет так горячо. 
Наконец, я не могу, не хочу работать элементом общей системы, которая теряет свою 
эффективность на ходу. То есть она теряла свою эффективность и раньше, а сейчас она будет 
терять результаты. В определенной степени это и часть моей ответственности - мы не 
выигрывали в каждом маленьком бою: в пенсионной реформе, в обязательном медицинском 
страховании, в разгосударствлении компаний, в увеличении прозрачности управленческих 
процессов, в реализации программы эффективности бюджетных расходов. И тем самым мы 
проиграли время в борьбе за рост. А я ведь знаю, как его повысить. Я знаю, как поднять Россию в 
рейтинге Doing business - не до 20-го места, но 60-го - точно. - Первое лицо слушает? 
 - Я иногда раз в два-три месяца сейчас имею более подробные разговоры, в остальных случаях 
- текущие реакции на какие-то события. По экономике все выслушивается с большим вниманием. 
Но переубедить мне не всегда удается. 
Увеличивать расходы уже некуда. 
 Структура расходов абсолютно несовершенная и не ведет к экономическому росту 
Я не могу, не хочу работать элементом общей системы, которая теряет свою эффективность на 
ходу. То есть она теряла свою эффективность и раньше, а сейчас она будет терять результаты 
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