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В правительстве 
предложили квотировать 
долю госзакупок 
у российских поставщиков 

М И Н Ф И Н  объявил о намерении уменьшить долю Д О Л Л А Р А  С Ш А 
В  Ф Н Б  за счет приобретения других валют.

Юань как часть 
благосостояния

ЮРИЙ БОРИСОВ,
заместитель председа-
теля правительства

Фото: Владислав Шатило/РБК

 7  14ТЭК  Почему «Газпром» отказался от размещения 
евробондов на сумму до €3 млрд

Финансы  Аналитики спрогнозировали снижение 
ипотечных ставок до 8,5% в 2020 году
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Курсы валют
ЦБ, 14.11.2019 ₽64,20 доллар

Нефть BRENT
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МИНФИН ОБЪЯВИЛ О НАМЕРЕНИИ УМЕНЬШИТЬ 
ДОЛЮ ДОЛЛАРА США В ФНБ ЗА СЧЕТ 
ПРИОБРЕТЕНИЯ ДРУГИХ ВАЛЮТ

Юань  
как часть 
благо- 
состояния

ИВАН ТКАЧЁВ,  
ЕВГЕНИЙ КАЛЮКОВ

Доля доллара США в Фонде 
национального благосостоя-
ния (ФНБ) будет сокращена, 
заявил журналистам замести-
тель министра финансов Вла-
димир Колычев.

«Могу сказать точно, что 
доля доллара будет пониже, 
валюты разные рассматрива-
ются, естественно, все ре-
зервные, те, которые по стан-
дартам МВФ в резервные 
включаются, в том числе юани 
и другие страны», — сказал 
он (цитата по «Интерфаксу»).

В начале ноября о планах 
Минфина сократить долю дол-
лара США в ФНБ до уровня, 
используемого ЦБ при фор-
мировании своих золотова-
лютных резервов, сообщало 
со ссылкой на источник в ве-
домстве агентство Reuters.

Экономика

Колычев сообщил, что изме-
нения произойдут в течение 
2020 года. Он уточнил, что ва-
лютная структура ФНБ «будет 
не идентичная [структуре зо-
лотовалютных резервов ЦБ], 
но она будет больше похожа».

По его словам, снизить долю 
доллара и добавить другие 
валюты Минфин вынуждают 
в том числе геополитические 
риски — «это один из ключевых 
факторов».

В августе 2019 года США 
впервые распространи-
ли санкции на российский 
ЦБ, Минфин и ФНБ, запре-
тив своим банкам участво-
вать в первичных размеще-
ниях долговых обязательств 
этих институций, номиниро-
ванных в иностранной валюте. 
Те санкции имели скорее сим-
волический эффект, но прозву-
чали тревожным звонком для 
российского правительства.

В 2017 году Reuters сообщал, 
что чиновники Минфина США 

Минфин планирует изменить 
В А Л Ю Т Н У Ю  С Т Р У К Т У Р У 
Фонда национального 
благосостояния, сократив долю 
доллара В  П О Л Ь З У  Ю А Н Я 
И  В А Л Ю Т  Д Р У Г И Х  С Т Р А Н . 
РБК разобрался, как ведомство 
будет это делать и к чему это 
приведет.

и других правительственных 
агентств периодически полу-
чают доступ к конфиденциаль-
ной информации о долларовых 
счетах, которые центробан-
ки различных стран держат 
в Федеральном резервном 
банке Нью-Йорка. Это позво-
ляет им анализировать струк-
туру активов центробанков. 
В том числе Reuters расска-
зал о попытке американских 
чиновников в марте 2014 года 
отследить движения по счету 
российского Центробанка.

КАКОВА СЕЙЧАС 
ВАЛЮТНАЯ СТРУКТУРА 
РЕЗЕРВОВ МИНФИНА
РБК примерно подсчитал, 
как может измениться валют-
ная структура ФНБ, исходя 
из слов замминистра.

Сейчас на валютных счетах 
ФНБ в Центробанке находится 
$98,6 млрд в долларовом экви-
валенте (на 1 ноября), следует 
из статистики ФНБ. Примерно 

46% этого объема — доллары 
США, 44% — евро, 10% — фунты 
стерлингов.

В соответствии с действую-
щими правилами валютные 
средства ФНБ должны скла-
дываться из долларов на 45%, 
из евро — на 45%, из фунтов — 
на 10% (небольшие отклоне-
ния фактической структуры 
от нормативной объясняются 
курсовыми переоценками).

Помимо средств ФНБ, Мин-
фин держит на счетах в ЦБ ва-
люту, закупленную с начала 
2019 года по бюджетному пра-
вилу, но еще не зачисленную 
в ФНБ. На конец октября эти 
закупки составили 2,5 трлн 
руб., или $38,7 млрд по сред-
нему курсу за период с начала 
года. Когда Минфин закупает 
иностранную валюту на рынке, 
он делает это в той же нор-
мативной пропорции (по 45% 
долларов и евро, 10% — фун-
тов). Из этого следует, что 
Минфин с начала года закупил 

^ Минфин наме-
рен приблизить 
валютную струк-
туру ФНБ к струк-
туре золотова-
лютных резервов 
Центробанка. 
На фото: первый 
вице-премьер, ми-
нистр финансов 
Антон Силуанов

25% 
международных 
резервов России 
находились под 
контролем Мин-
фина по состоя-
нию на 1 октября Фото: Андрей Рудаков/

Bloomberg
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« По словам 
заместителя 
министра 
финансов 
Владимира 
Колычева, 
снизить 
долю дол-
лара и доба-
вить другие 
валюты 
Минфин 
вынуждают 
в том числе 
геополитиче-
ские риски — 
«это один 
из ключевых 
факторов»

долларов, ориентировочно, 
на $17,4 млрд, остальные валю-
ты (в долларовом эквивален-
те): евро — на те же $17,4 млрд, 
плюс еще $3,9 млрд фунтов 
стерлингов.

Таким образом, Минфин 
в общей сложности держит 
на счетах в ЦБ $62,8 млрд 
в долларах, $60,8 млрд в евро 
и $13,8 млрд в британских фун-
тах. Предполагается, что к ва-
лютной структуре средств, 
еще не зачисленных в ФНБ 
(они переводятся туда с лагом 
ориентировочно в полго-
да), будет применяться тот 
же новый подход, что и к сред-
ствам ФНБ.

ПОД КОНТРОЛЕМ 
МИНФИНА 25% 
МЕЖДУНАРОДНЫХ 
РЕЗЕРВОВ РОССИИ
Общие резервы Минфина яв-
ляются частью международ-
ных резервов Банка России. 

По состоянию на 1 октября под 
контролем Минфина фактиче-
ски находилось 25% междуна-
родных резервов — $133 млрд 
из $531 млрд.

Последние данные по струк-
туре золотовалютных акти-
вов ЦБ доступны на 31 марта 
2019 года (более поздняя ста-
тистика регулятором пока 
не раскрывалась). Распределе-
ние было таким:
•  евро — 30,3%;
•  доллары США — 23,6%;
•  золото — 18,2%;
•  юани — 14,2%;
•  фунты стерлингов — 6,6%;
•  японские иены — 3,9%;
•  канадский и австралийский 

доллары — 3,2%.
ЦБ размещает резервы Мин-

фина в разрешенные активы, 
например гособлигации ино-
странных государств, депо-
зиты в иностранных банках 
и центральных банках. РБК 
исходит из того, что валютные 

средства Минфина в долларах 
размещаются в долларовых ак-
тивах, средства в евро, соот-
ветственно, в евровых активах 
и т.д.

Если условно экстраполиро-
вать последнюю доступную ва-
лютную структуру совокупных 
резервов ЦБ на объем резер-
вов на 1 октября ($531 млрд) 
и вычесть доли долларов, 
евро и фунтов, принадлежа-
щих Минфину, получится, что 
собственные резервы Банка 
России составляют $398 млрд, 
а в их составе доминирующее 
место занимают:
•  евро — ориентировочно 25%;
•  золото — 24%;
•  китайский юань — 18–19%.
•  доллар США окажется лишь 

на четвертом месте с долей 
порядка 17%; на долю фунта 
и иены придется по 5–6%.
Без учета золота евро зай-

мет 33%, юань — 25%, доллар — 
22%, фунт — 8%, иена — 7%.

СКОЛЬКО В ФНБ ЗАЙМЕТ 
ЮАНЬ
Таким образом, исходя из того, 
что Минфин собирается «син-
хронизировать» валютную 
структуру ФНБ со структурой 
золотовалютных резервов ЦБ, 
можно допустить, что юань 
может занять до 20% ликвид-
ной части ФНБ, а доля долла-
ра может снизиться до 20%. 
Валютные сбережения ФНБ 
также могут пополниться япон-
ской иеной. Пресс-служба 
Минфина сообщила РБК, что 
вопросы «по рассматривае-
мым валютам пока прорабаты-
ваются, ничего большего к за-
явлениям Колычева добавить 
пока нельзя».

Доля евро вряд ли сильно 
сократится, учитывая после-
довательный рост доли евро 
во внешнеторговых расчетах 
России (в первом полугодии 
2019 года на евро приходилось 
почти 25% расчетов России 

в торговле товарами и услу-
гами). Долю юаня в резервах 
ФНБ может ограничить пока 
не такая значительная доля 
Китая в российской внешней 
торговле (около 16% в про-
шлом году). Для сравнения: 
торговля с еврозоной занима-
ет более 32% в товарообороте 
России по итогам 2018 года.

Пока не ясно, каким обра-
зом будет осуществляться 
перераспределение валют-
ной структуры ФНБ. Но исхо-
дя из слов Колычева, Минфин 
может изменить структуру за-
купок валюты по бюджетно-
му правилу: будет покупать 
меньше долларов; возможно, 
начнет покупать другие валю-
ты (юань, иену). При прочих 
равных это положительный 
фактор для курса рубля в паре 
с долларом, но отрицатель-
ный — в паре с другими валю-
тами. Однако влияние на курс 
доллара будет небольшим — 
например, в октябре прода-
жи рубля Минфином в обмен 
на доллары на Мосбирже со-
ставили лишь 2% от месячно-
го объема торгов на спотовом 
рынке биржи в паре доллар/
рубль. $

Структура золотовалютных 
активов ЦБ, %

Золото

Евро

Юань
Прочие валюты

Доллар США

Источник: ЦБ, данные на 31 марта 2019 года

30,3

23,6
18,2

14,2

13,7

Структура валютных счетов 
ФНБ в Центробанке, %

Фунт стерлингов

Доллар США
Евро

Источники: расчеты РБК, Минфин, ЦБ, данные 
на 1 ноября 2019 года

46

44

10

Всего:
$98,6 млрд  

в долларовом  
эквиваленте

« Доля евро в сбере-
жениях ФНБ вряд ли 
сильно сократится, 
учитывая ее после-
довательный рост 
во внешнеторговых 
расчетах России
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> Распростра-
нить систему 
квотирования 
российских то-
варов вице-пре-
мьер Юрий Бори-
сов предлагает 
не только на гос-
закупки в рам-
ках нацпроек-
тов, но и на весь 
госзаказ 

Фото: Вова Жабриков/
ТАСС

ВИЦЕ-ПРЕМЬЕР ЮРИЙ БОРИСОВ ПРЕДЛОЖИЛ ЖЕСТКО КВОТИРОВАТЬ ГОСУДАРСТВЕННЫЕ ЗАКУПКИ

Получай 
российское

« Принимая меры господдержки, нужно иметь 
в виду текущее состояние отечественного производства. 
Если лекарства российского производства есть, но они не лечат, 
то, конечно, их закупать нельзя. Квотирование — это рыночный 
механизм, но его нельзя абсолютизировать
ДИРЕКТОР ИНСТИТУТА ПОВЫШЕНИЯ КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ АЛЕКСЕЙ УЛЬЯНОВ

Экономика

ЮЛИЯ СТАРОСТИНА, 
ТИМОФЕЙ ДЗЯДКО, 
ИННА СИДОРКОВА

Президент Владимир Путин 
на совещании с членами пра-
вительства поручил пред-
ставить «четкие, понят-
ные и внятные предложения 
по расширению участия пред-
приятий оборонки в реали-
зации нацпроектов». Нужно 
оперативно принять меры, 
которые «позволят увеличить 
долю российской продукции 
в общем объеме заказов», за-
явил глава государства в поне-
дельник, 11 ноября.

Вице-премьер Юрий Бо-
рисов, курирующий в пра-
вительстве вопросы обо-
ронной промышленности 
(ОПК), предложил прези-
денту законодательно обя-
зать государственных заказ-
чиков как на федеральном, 
так и на региональном уров-
не приобретать у россий-
ских поставщиков не менее 
50% объема продукции, в том 
числе закупаемой в рамках 
выполнения работ, сообщи-
ли РБК два источника, близких 
к правительству.

«ПОКУПАЙ РОССИЙСКОЕ»
По данным собеседников 
РБК, вице-премьер на сове-
щании выступил с докладом 
«О локализации производства 
техники, технологий и обо-
рудования, необходимых для 
реализации национальных 
проектов» (проект доклада 
есть в распоряжении РБК).

Борисов обратился 
к опыту США и привел в при-
мер действующие законы 
«Покупай американское» 
(1933 года) и «Покупай, Аме-
рика» (1982 года), которые со-
держат меры жесткого про-
текционизма в интересах 
американского производите-
ля. «Например, при государ-
ственных закупках могут вво-
диться требования к поставке 
продукции исключительно 
американскими производите-
лями с установлением 50-про-

центной доли по локализации 
ее производства. Если оплот 
демократии и либерализма де-
лает все для поддержки оте-
чественного производителя, 
то чем мы [Россия] хуже?» — 
говорится в документе.

В 2018 году темп роста вы-
ручки ОПК снижался из-за не-
возможности компенсировать 
падение гособоронзаказа при-
ростом выпуска гражданской 
продукции, указал Борисов. 
Для перехода к росту оборон-
ке требуется доступ на рынок 
госзакупок, в первую очередь 
в рамках нацпроектов, а также 
компаний с госучастием с кон-
курентоспособной продукци-
ей, необходимой заказчику, 
считает Борисов.

Основные успешные проек-
ты ОПК (среди них он назы-
вает заказ на 175 самолетов 
МС-21, контракт на 6,33 млрд 
руб. «Алмаз-Антея» с «Газпро-
мом» на оборудование для 
систем подводной добычи уг-
леводородов и др.) по про-
движению гражданской про-
дукции на внутренний рынок 
«находятся за чертой нацпро-
ектов и продвигаются в руч-
ном режиме». «Для продвиже-
ния отечественной продукции 
в нацпроекты мы применя-
ем существующие механиз-
мы запретов, ограничений 
и преференций по цене. Зная, 
как заказчики умеют мани-
пулировать характеристика-
ми продукции на торгах, у нас 
большие сомнения по пово-
ду ожидаемых результатов», — 
указано в документе.

Вице-премьер Юрий Борисов предложил обязать госзаказчиков П О К У П А Т Ь 
У  Р О С С И Й С К И Х  поставщиков не менее 5 0 %  от общего объема закупок, назвав 
примером удачной Г О С П О Д Д Е Р Ж К И  действия США в 1980-е. Нужен гибкий 
подход, указывают эксперты.

ПРОБЛЕМЫ С ОБОРОНЗАКАЗОМ

Ежегодный объем гособо-
ронзаказа (ГОЗ) составляет 
примерно 1,5 трлн руб., гово-
рил в ноябре прошлого года 
вице-премьер Юрий Борисов 
в интервью РБК.

Владимир Путин отмечал, 
что объем ГОЗ будет сокра-
щаться после 2020 года, 
в связи с тем что уровень 
современного вооружения 

в российской армии при-
ближается к 60%, а к концу 
2020 года стоит задача 
достичь 70% и поддерживать 
его до 2027 года. Доля гра-
жданской продукции на пред-
приятиях ОПК к 2025 году 
должна составлять 30%, 
а к 2030 году — 50%. По ито-
гам 2018 года она состав-
ляла 20,9%.
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« Идея 50-процентного порога 
для всех госзакупок выглядит искус-
ственной, на рынке есть секторы, 
в которых Россия объективно зави-
сит от внешних поставок, например 
в сфере здравоохранения
ДИРЕКТОР ИНСТИТУТА АНАЛИЗА ПРЕДПРИЯТИЙ И РЫНКОВ ВШЭ АНДРЕЙ ЯКОВЛЕВ

₽6,79 
трлн 
составил, соглас-
но данным Единой 
информационной 
системы в сфере 
закупок, объем 
госзакупок в Рос-
сии в 2018 году 
(в 2017 году — 
6,3 трлн руб.)

Закрепить систему квоти-
рования российских товаров 
на госзакупках вице-премьер 
предложил корректировками 
в 44-й и 223-й федеральные за-
коны. Размер доли 50% обос-
нован данными Минпромторга 
по оценке возможностей рос-
сийской промышленности для 
выполнения нацпроектов, от-
мечается в документе.

Премьер-министр Дмитрий 
Медведев в конце октября по-
ручил Минпромторгу, Минэко-
номразвития, Минфину и ФАС 
внести до 2 декабря предло-
жения по дополнительным 
мерам, стимулирующим уве-
личение доли закупок у рос-
сийских производителей при 
реализации национальных 
проектов и госпрограмм.

КВОТЫ ДЛЯ ГОСЗАКАЗА
Борисов предлагает распро-
странить квоты не только 
на госзакупки в рамках нац-
проектов, но и на весь гос-
заказ. «В 223-м законе пред-
лагаем установить право 
правительству определять 
минимальную долю закупок 
российской продукции для 
компаний с госучастием», — го-
ворится в документе.

Борисов предложил ввести 
новый ключевой показатель 
эффективности (KPI) «доля 

российских товаров в объеме 
закупок» для министров и гу-
бернаторов.

В аппарате вице-премьера 
Борисова заявили РБК, что со-
вещание у президента прохо-
дило в закрытом режиме, и от-
казались комментировать его 
детали и итоги. «Наша позиция 
относительно диверсифика-
ции ОПК и устойчивости рос-
сийской экономики в условиях 
санкционных рисков известна, 
и она не изменилась. Доступ 
отечественного производите-
ля к внутреннему рынку необ-
ходимо значительно расши-
рить. В первую очередь за счет 
участия предприятий ОПК 
в нацпроектах. Дополнитель-
ных средств из бюджета не по-
требуется», — заявили в ап-
парате вице-премьера. Также 
в аппарате отметили, что 
в ходе подготовки предложе-
ний, вошедших в доклад Бори-
сова, была проведена работа 
со всеми заинтересованными 
сторонами, включая федераль-
ные ведомства и компании 
с госучастием, «и эта работа 
продолжается».

Вице-премьер Дмитрий 
Козак считает, что увеличе-
ния доли госзакупок у россий-
ских производителей можно 
добиться за счет расширения 
применения ограничивающих 

доступ иностранцев к закуп-
кам ценовых преференций 
и принципа «третий лишний». 
«Дмитрий Козак всегда под-
держивал применение принци-
па «третий лишний» или цено-
вой преференции, в том числе 
в этом сегменте закупок», — 
сказал РБК его представитель 
Илья Джус.

РБК направил запросы 
пресс-секретарю президента 
Дмитрию Пескову и в Минфин. 
Представитель Минпромторга 
отказался от комментария, со-
славшись на закрытый формат 
совещания у президента.

ГИБКИЙ ПОДХОД
Сложившаяся система заку-
пок не отвечает интересам 
государства и налогопла-
тельщиков, добросовестных 
заказчиков и поставщиков, 
характеризуется высокими 
коррупционными рисками 
и неэффективной системой 
контроля, считает директор 
Института повышения конку-
рентоспособности Алексей 
Ульянов. По 44-му федераль-
ному закону главным спосо-
бом госзакупок (на него прихо-
дится 60%) является аукцион, 
в рамках которого основным 
критерием для торгов являет-
ся цена.

Введение системы квот 
на госзакупках для российских 
производителей может серьез-
но поддержать малый и сред-
ний бизнес в регионах, счита-
ет Ульянов. При этом подход 
должен быть гибким, необхо-
димо проанализировать, для 
каких отраслей следует вво-
дить требование 50%, а для 
каких нужно снизить порог, 
продолжил он. «Принимая 

меры господдержки, нужно 
иметь в виду текущее состоя-
ние отечественного произ-
водства. Если лекарства рос-
сийского производства есть, 
но они не лечат, то, конечно, 
их закупать нельзя», — сказал 
Ульянов. Квотирование — это 
рыночный механизм, но его 
нельзя абсолютизировать, 
предупредил он.

Идея 50-процентного порога 
для всех госзакупок выглядит 
искусственной, на рынке есть 
секторы, в которых Россия 
объективно зависит от вне-
шних поставок, например 
в сфере здравоохранения, за-
явил РБК директор Института 
анализа предприятий и рынков 
ВШЭ Андрей Яковлев. Идея 
преференций для отечествен-
ных производителей на фоне 
того, что происходит в США 
и других странах, может обсу-
ждаться, но более предметно, 
полагает Яковлев.

«Подход, при котором бюд-
жет должен будет платить 
через закупки для госпред-
приятий и бюджетных органи-
заций за менее качественные 
и более дорогие поставки рос-
сийских комплектующих или 
технологий, не представляется 
правильным», — считает экс-
перт. Более разумным, на его 
взгляд, был бы подход, при 
котором правительство зара-
нее объявляет о введении «по-
рогов» для разных отраслей, 
вступающих в силу, например, 
через два или три года. Он по-
зволил бы учесть специфику 
секторов и дал бы время биз-
несу на адаптацию к новым 
условиям, пояснил Яковлев. $

При участии Полины Химшиашвили

ЧТО ПРЕДЛОЖИЛ ЮРИЙ БОРИСОВ  
ДЛЯ ВВЕДЕНИЯ КВОТИРОВАНИЯ НА ГОСЗАКУПКАХ

1. Запретить использовать дополнительные характеристики 
товаров относительно действующих каталожных описаний.

2. Учитывать заявки российских поставщиков при определении 
начальных (максимальных) цен контрактов.

3. Установить обязательное условие предоставления 
межбюджетных трансфертов — осуществление закупок 
в объеме не менее 50% российской продукции.

4. Запретить допуск иностранной продукции в рамках 
нацпроектов при наличии отечественных аналогов.

5. Использовать двухэтапную процедуру торгов — сначала между 
российскими поставщиками, а если таковых не находится — 
то с привлечением всех остальных.
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ВВП разогнался 
к третьему кварталу

АННА ГАЛЬЧЕВА

Рост ВВП в третьем 
квартале составил 1,7%, 
основной вклад внесли 
сельское хозяйство 
и промышленность, 
отчитался Росстат. 
Прогноз правитель-
ства по росту экономи-
ки по итогам года стал 
выглядеть более до-
стижимым, отметили 
экономисты.

Экономика России, по пред-
варительной оценке Росста-
та, выросла в третьем кварта-
ле года на 1,7% по сравнению 
с аналогичным кварталом про-
шлого года. Рост за девять ме-
сяцев года составил 1,1%, сооб-
щили в ведомстве.

В первом квартале года ВВП, 
по данным Росстата, вырос 
на 0,5% в годовом выражении, 
во втором квартале — на 0,9%.

Это предварительная оцен-
ка, уточненная оценка ВВП 
за третий квартал появится 
12 декабря, сообщили в стати-
стическом ведомстве.

ОЦЕНКА РОССТАТА 
НЕСКОЛЬКО МЕНЬШЕ, ЧЕМ 
У МИНЭКОНОМРАЗВИТИЯ
Минэкономразвития ранее 
оценивало, что ВВП увели-
чился на 1,9%, ускорившись 
вдвое по сравнению с пре-
дыдущим кварталом. Однако 
министерство предупредило, 
что резкое ускорение темпов 
роста неустойчиво и во мно-

гом обусловлено «разовыми 
факторами».

Более высокий по сравнению 
с первым полугодием рост ВВП 
объясняется в том числе зна-
чительным увеличением запа-
сов материальных оборотных 
средств и высоким урожаем 
в сельском хозяйстве на фоне 
слабого внутреннего спроса, 
поясняло Минэкономики.

Комментируя свежие дан-
ные Росстата, Минэкономраз-
вития отмечает, что в третьем 
квартале ВВП продолжил де-
монстрировать положитель-
ную динамику в поквартальном 
выражении с исключением се-
зонного фактора (.pdf). Очи-
щенные от сезонности темпы 
роста по отношению к преды-
дущему кварталу ведомство 
оценивает на уровне 0,5%. 
Во втором квартале по отно-
шению к первому показатель 
был таким же, в первом фикси-
ровалось снижение на 0,1%.

«Наблюдаемая покварталь-
ная динамика ВВП свидетель-
ствует о возвращении эко-
номики на траекторию роста 
темпом 1,5–2% год к году», — 
констатирует Минэкономраз-
вития. В 2018 году рост ВВП 
составил 2,3%.

В четвертом квартале ве-
домство ожидает сохранение 
темпов роста экономики при-
близительно на уровне треть-
его квартала, «что соответ-
ствует прогнозу по росту ВВП 
в 2019 году (1,3%)».

Основными драйверами  
роста в третьем квартале ста- 

серьезным сдерживающи-
ми фактором, уточнили в ве-
домстве.

Отрицательная динамика 
наблюдается также в сфере 
грузоперевозок — минус 0,6%. 
Но в Росстате отметили, что 
грузооборот не всегда напря-
мую коррелирует с производ-
ством. Перевозят не только 
то, что произведено в России, 
но и то, что импортировано. 
Кроме того, могут перевозить-
ся товары, произведенные 
ранее.

СДЕРЖАННЫЙ ОПТИМИЗМ
Счетная палата сохраняет 
свой прогноз относительно 
роста ВВП по итогам года — 
1%. Как отметил Кудрин, вы-
ступая в Госдуме на слуша-
ниях о поправках в бюджет 
2019 года, рост на 1,3% воз-
можен, «только если и в чет-
вертом квартале будет такой 
же примерно рост — 1,9%». Од-
нако «целый ряд косвенных по-
казателей говорит о том, что 
пока серьезного ускорения 
экономики не существует и на-
ращивания спроса тоже», ука-
зал глава Счетной палаты.

Главный вопрос в четвер-
том квартале года — произой-
дет ли замедление рознично-
го кредитования и замедлит 
ли это потребление домохо-
зяйств — главного драйвера 
роста, отмечает главный эко-
номист Альфа-банка Наталия 
Орлова. Также важно, будет 
ли ускорение инвестиционно-
го роста на уровне, достаточ-
ном, чтобы компенсировать 
замедление потребления, от-
метила она.

Рост ВВП на 1,3% за год — 
вполне реалистичный сцена-
рий, согласен главный эко-
номист ING по России и СНГ 
Дмитрий Долгин, хотя его соб-
ственный прогноз несколь-
ко консервативнее — 1%. «Это 
не очень впечатляющий ре-
зультат, но и 1,3% не будет впе-
чатляющим результатом, хотя 
он достаточно ожидаем», — 
сказал он.

Пока нельзя судить, насколь-
ко устойчиво ускорение тем-
пов роста, произошедшее 
в третьем квартале, предупре-
ждает Долгин. Но очевидно, 
что оно произошло не за счет 
потребления, которое замед-
лялось, и инвестиций, гово-
рит он. $

ли сельское хозяйство (рост 
в отрасли на 5,1% год к году), 
промышленность в целом 
(+2,9%, включая добычу полез-
ных ископаемых) и оптовый 
торговооборот (+3,8%), следу-
ет из данных Росстата. Опто-
вая торговля выросла прежде 
всего за счет продаж газа, 
уточнили в ведомстве. Кроме 
того, пассажирооборот за счет 
авиаперевозок показал рост 
на 6,2%.

Что касается добывающей 
промышленности, то добы-
ча сырой нефти и природного 
газа выросла на 1,3%. В то же 
время сфера услуг в обла-
сти добычи нефти и газа уве-
личилась на 12,9%. Как пояс-
нили в Росстате, взрывной 
рост здесь произошел за счет 
работ по сжижению газа.

Металлургическое производ-
ство упало на 1,1% в третьем 
квартале, но это не является 

Экономика

ПРОГНОЗЫ НА ГОД

Минэкономразвития ожи-
дает, что рост ВВП по итогам 
2019 года составит 1,3%. Пер-
вый вице-премьер, министр 
финансов Антон Силуанов, 
выступая 13 ноября в Гос-
думе в ходе первого слушания 
поправок в бюджет текущего 
года, подтвердил, что пра-
вительство сохраняет этот 
прогноз.

Официальный прогноз 
Банка России предполагает 
0,8–1,3% роста.

Однако итоги могут быть 
и ниже, констатировали ана-
литики департамента иссле-
дований и прогнозирова-
ния Центробанка в своем 
октябрьском бюллетене 

«О чем говорят тренды». 
Оценки квартальных тем-
пов роста предполагают, что 
по итогам года рост ВВП 
страны будет находиться 
в интервале 0,8–1%, указы-
вали эксперты.

Глава Счетной палаты Алек-
сей Кудрин в сентябре заяв-
лял, что максимум роста 
экономики в этом году состав-
ляет не более 1%. Всемир-
ный банк в октябре понизил 
прогноз роста российского 
ВВП в четвертый раз с начала 
года. Если в январе он ожидал 
от экономики России роста 
на 1,5% по итогам 2019 года, 
то теперь прогнозирует лишь 
1% роста.

Источник: Росстат, данные за III кв. предварительные

Рост ВВП России в 2019 году, %

II кв.
III кв.

I кв.
0,9

1,7

0,5
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Фото: Александр Коряков/КоммерсантъПо словам представителя «Газпрома», компания располагает достаточным запасом ликвидности и до конца текущего года не планирует 
привлекать дополнительное заемное финансирование. На фото: председатель правления «Газпрома» Алексей Миллер

Ретейл  12

Как «Русские ярмарки» нашли 
поддержку у власти

Телеком  10

«Ростелеком» раскрыл детали 
приобретения Tele2

«ГАЗПРОМ» ОТМЕНИЛ РАЗМЕЩЕНИЕ ЕВРООБЛИГАЦИЙ

«Нафтогаз»  
встал на пути €3 млрд
«Газпром» отказался от Р А З М Е Щ Е Н И Я  Е В Р О Б О Н Д О В  на сумму до €3 млрд 
из-за опасений, что П Р И В Л Е Ч Е Н Н Ы Е  Д Е Н Ь Г И  Б У Д У Т  А Р Е С Т О В А Н Ы 
по требованию «Нафтогаза». Украинская компания взыскивает с «Газпрома» $2,6 млрд. > 8
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АЛИНА ФАДЕЕВА, 
ЛЮДМИЛА ПОДОБЕДОВА, 
ГЕОРГИЙ ТАДТАЕВ

ПОЧЕМУ «ГАЗПРОМ» 
ОТМЕНИЛ РАЗМЕЩЕНИЕ 
ЕВРОБОНДОВ
«Газпром» отменил намечен-
ное на эту неделю размеще-
ние облигаций в швейцарских 
франках из-за угрозы потерять 
привлеченные деньги, сооб-
щил «Интерфакс» со ссылкой 
на источник и подтвердили 
РБК два собеседника, близких 
к «Газпрому». «Выпуска бондов 
не будет», — сказал один из них 
РБК. По его словам, «Газпром» 
опасается, что счета специаль-
но созданной компании (SPV), 
которая привлечет средства, 
будут арестованы по судебным 
претензиям «Нафтогаза».

Ранее совет директоров 
«Газпрома» согласовал раз-
мещение в 2019 году еврооб-
лигационных займов на сумму 
до €3 млрд (или ее эквива-
лент в иной валюте), сообщала 
компания.

В настоящее время «Газ-
пром» располагает доста-
точным запасом ликвидно-
сти и до конца текущего года 
не планирует привлекать до-
полнительное заемное финан-
сирование, заявил РБК пред-
ставитель «Газпрома».

В 2017–2018 годах Сток-
гольмский арбитраж вынес 
решения по двум встречным 
искам «Газпрома» и «Нафтога-
за», обязав российскую ком-
панию выплатить украинской 
$4,6 млрд за недопоставку 

газа по транзитному договору, 
а «Нафтогаз» — $2 млрд в счет 
погашения долга за поставки 
газа. В итоге «Газпром» оказал-
ся должен $2,6 млрд. Россий-
ская компания обжалует эти 
решения, но «Нафтогаз» регу-
лярно делает попытки аресто-
вать активы «Газпрома» в мест-
ных судах стран Евросоюза.

В начале 2019 года «Наф-
тогаз» уже добился ареста 
счетов двух SPV-компаний — 
эмитентов еврооблигаций 
«Газпрома» — GazAsia Capital 
S.A. (размещала евробонды 
в японских иенах) и Gaz Capital 
S.A. (эмитент старой базовой 
программы евробондов), кото-
рые зарегистрированы в Люк-
сембурге. 8 июля Окружной 
суд Люксембурга отклонил жа-
лобу «Газпрома» и подтвердил 
арест активов на территории 
страны.

После этого «Газпром» 
решил перерегистрировать 
компанию — эмитента бон-
дов в юрисдикции Велико-
британии, чьи суды в отличие 
от люксембургского защитили 
его активы, рассказывал летом 
начальник финансово-эконо-
мического департамента «Газ-
прома» Александр Иванников 
в ходе телефонной конферен-
ции для инвесторов. Высокий 
суд Англии и Уэльса в марте 
2019 года приостановил про-
изводство по делу о призна-
нии и приведении в испол-
нение на территории Англии 
и Уэльса решения Стокгольм-
ского арбитража по иску 
«Нафтогаза» до окончания 
производства в апелляцион-
ной инстанции.

КАК ЭТО ОТРАЗИТСЯ 
НА «ГАЗПРОМЕ»
«Газпрому» нужны деньги 
на инвестпрограмму, которая 
в последние годы традиционно 
превышает 1 трлн руб. в год. 
В этом году «Газпром» плани-
рует потратить 1,3 трлн руб., 
в 2020-м — 1,065 трлн руб., 
а в 2021-м — 1,251 трлн руб., 
рассказывал в декабре 
2018 года зампред «Газпрома» 
Андрей Круглов (покинул этот 
пост в начале 2019 года, пе-
рейдя в Минфин). В этом году 
монополия планировала за-
нять почти 400 млрд руб.

Еврооблигации историче-
ски являются одним из главных 
источников фондирования для 
«Газпрома», отметил РБК стар-
ший директор отдела корпо-
раций Fitch Дмитрий Марин-
ченко. Прецедент с переносом 
выпуска евробондов являет-
ся неприятным, но проблем 
с ликвидностью у компании 
не будет, поскольку она может 
привлекать банковское финан-
сирование.

При привлечении новых кре-
дитов в банках «Газпрому» 
не придется создавать спе-
циальную структуру, которая 
формально является заемщи-
ком, зарегистрирована в Евро-
пе и является дополнительным 
фактором риска, объясняет 
аналитик.

ПЕРСПЕКТИВЫ 
ПРИМИРЕНИЯ
Инцидент с еврооблигация-
ми — еще один аргумент 
в пользу того, чтобы оставить 
все разногласия с «Нафтога-
зом» в этом году и попытать-
ся достичь договоренностей 
о транзите газа через Украину 
в Европу до начала 2020 года, 
сказал Маринченко.

Срок действия текущего 
контракта на поставку и тран-
зит российского газа через 
Украину в Европу истекает 
31 декабря. Прямые постав-
ки газа «Газпрома» на Украи-
ну были прекращены в ноя-
бре 2015 года — Киев покупает 

газ у европейских трейдеров, 
в том числе по реверсным схе-
мам (поставляется по газопро-
водам, идущим в Европу, в об-
ратном направлении).

Сейчас Россия, Евросоюз 
и Украина ведут переговоры 
о продлении контракта. Украи-
на в сентябре 2019 года на-
стаивала на новом транзитном 
контракте на десять лет при 
минимальном объеме поста-
вок 60 млрд куб. м газа в год, 
Россия выступала за продле-
ние действующего контракта 
на год, но с актуализацией его 
условий.

Последние переговоры 
между Россией и Украиной 
при участии Еврокомиссии 
прошли 28 октября в Брюс-
селе. Российская сторона за-
явила, что ключевым усло-
вием для заключения нового 
контракта должно стать об-
нуление взаимных судебных 
претензий. «Мы считаем, что 
эти вопросы должны решать-
ся пакетно, и в том числе во-
просы поставок российского 
газа напрямую потребителям 
Украины, минуя реверс», — го-
ворил российский министр 
энергетики Александр Новак. 
Киев готов к дискуссии о па-
кетном решении, включая 
прямые закупки российско-
го газа и мировое соглаше-
ние по судебному спору, под-
тверждал еврокомиссар Марш 
Шефчович.

Однако в начале ноября 
«Нафтогаз» подал новый иск 
к «Газпрому» в Стокгольмский 
арбитраж на $12 млрд. «Рос-
сия просит «понять и про-
стить» $22 млрд ($2,6 млрд 
по решению Стокгольмского 
арбитража, новый иск и штраф 
со стороны антимонопольно-
го регулятора Украины. — РБК). 
Ищу и не нахожу в озвученных 
в СМИ предложениях встреч-
ных шагов России на сопоста-
вимые суммы. Разве так вы-
глядит обнуление взаимных 
претензий?» — прокомменти-
ровал его глава «Нафтогаза» 
Андрей Кобалев. $
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« Прецедент 
с переносом 
выпуска 
евробондов 
является 
неприятным, 
но проблем 
с ликвидно-
стью у компа-
нии не будет, 
поскольку 
она может 
привлекать 
банковское 
финансиро-
вание
СТАРШИЙ 
ДИРЕКТОР ОТДЕЛА 
КОРПОРАЦИЙ 
FITCH ДМИТРИЙ 
МАРИНЧЕНКО
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Совладелец производителя В Ы Ч И С Л И Т Е Л Ь Н О Й  Т Е Х Н И К И , 
в том числе для оборонного комплекса, просил «Ростех» В О Й Т И 
В  К А П И Т А Л  Е Г О  Б И З Н Е С А  из-за «попыток рейдерского захвата». 
Сейчас он судится с одной из компаний «Альфа-Групп».

ПАВЕЛ КАЗАРНОВСКИЙ, 
ИННА СИДОРКОВА

Академик РАН Владимир Бе-
телин попросил главу «Росте-
ха» Сергея Чемезова «рассмо-
треть возможность вхождения» 
госкорпорации в капитал 
компании «Корунд-М» — про-
изводителя вычислительных 
приборов, в том числе для 
оборонного комплекса. Необ-
ходимость такого шага Бете-
лин, который сам владеет 50% 
в «Корунд-М», объяснил «рей-
дерским захватом» его компа-
нии, говорится в письме Чеме-
зову, с содержанием которого 
ознакомился РБК. Источник 
в «Ростехе» подтвердил, что 
Бетелин направлял письмо 
в компанию.

Бетелин с 2018 года судится 
с владельцем остальных 50% 
«Корунд-М» — вдовой бывше-
го исполнительного директора 
компании Александра Ставиц-
кого Бэллой Раевской, свиде-
тельствуют данные картотеки 
арбитражных дел. В 2019 году 
она продала свою долю од-
ному из руководителей ин-
вестиционной компании А1, 
входящей в «Альфа-Групп», — 
и теперь она сопровождает 
процессы. В А1 отвечают, что 
сам академик скрывает инфор-
мацию о работе предприятия 
и тем самым создает пробле-
мы для исполнения обяза-
тельств перед заказчиком.

СУТЬ КОНФЛИКТА
Бетелин с 2018 года судит-
ся с другим акционером «Ко-
рунд-М» — Бэллой Раевской. 
Она получила долю в компа-
нии (50%) в 2017 году в наслед-
ство после смерти ее супруга 
Александра Ставицкого.

Сам Ставицкий получил долю 
в предприятии в 2011 году. 
Согласно позиции Бетелина, 
расписанной в определении 
Арбитражного суда, он был 
единственным акционером 
компании, но восемь лет назад 

ОПК

« В январе 
2019 года 50% акций 
«Корунд-М» приобрела 
компания «Гетеборг», 
принадлежащая ген-
директору А1 и члену 
набсовета «Альфа-
Групп» Александру 
Файну, сообщил РБК 
представитель А1

заключил устный договор 
о продаже доли в 50% Ста-
вицкому. Цену акций и срок 
уплаты стороны тогда не со-
гласовали. В июне 2011 года 
Ставицкому была передана 
доля в предприятии.

В 2018 году Бетелин решил 
расторгнуть устный дого-
вор через суд. Он оценил 
рыночную стоимость акций 
на 2018 год в 310 млн руб. и со-
общил суду, что ни Ставицкий, 
ни Раевская, которая получила 
акции в наследство, не плати-
ли за них.

Первая инстанция в дека-
бре 2018 года не поддержа-
ла эти претензии. Москов-
ский арбитраж установил, что 
истец не представил «ни одно-
го доказательства существо-
вания между ним и Ставицким 
спорного договора купли-
продажи». Суд также указал 
на истечение срока давности 
претензий в 2014 году (три 
года с момента нарушения до-
говора, согласно Гражданско-
му кодексу). Истец возражал, 
что устный договор должен 
квалифицироваться как обя-
зательство до востребования, 
а срок давности должен ис-
числяться с момента предъяв-
ления требования об оплате 
акций.

ПРИХОД «АЛЬФА-ГРУПП»
В январе 2019 года 50% акций 
«Корунд-М» приобрела компа-
ния «Гетеборг», принадлежа-
щая гендиректору А1 и члену 
набсовета «Альфа-Групп» 
Александру Файну, сообщил 
РБК представитель А1. Ком-
пания инвестировала в «Ко-
рунд-М», так как посчитала, 
что ее акции имеют «высо-
кую доходность на вложенный 
капитал и потенциал роста 
стоимости». Кроме того, «эта 
инвестиция связана со специ-
альной ситуацией — грубым 
нарушением Бетелиным прав 
акционера предыдущего соб-
ственника акций Бэллы Раев-
ской», пояснил РБК адвокат 
А1 Кирилл Ермоленко. Ответ-

чиком по делу осталась Раев-
ская, но ее интересы начала 
представлять А1.

Бетелин выиграл иск в апел-
ляции: в марте 2019 года Девя-
тый арбитражный апелляцион-
ный суд согласился с доводом 
истца о том, что срок давности 
по договору не истек, а также 
счел, что доказательств заклю-
чения устного договора доста-
точно, так как в 2011 году спор-
ные акции действительно были 
списаны в пользу Ставицкого 
со счета Бетелина.

Сам Бетелин, чьи слова при-
водятся в определении суда, 
заявил, что срок оплаты дого-
вора не был согласован, по-
скольку Ставицкий просил его 
перенести. «Бетелин пояснил, 
что состоял в дружеских отно-
шениях со Ставицким более 
30 лет, поэтому у него не вы-
зывало сомнений, что он смо-
жет получить оплату за пере-
данные акции в любой момент 
по предъявлении требова-
ния», — говорится в документе. 
Позднее Бетелин не обращал-
ся с требованием об оплате 
акций, поскольку последние 
годы жизни Ставицкий тяжело 
болел и проходил длительное 
лечение за границей.

Кассация в июле 2019 года 
сочла выводы апелляции не-
обоснованными, отменив 
ее решение и оставив в силе 
решение первой инстанции. 
На этом спор не завершился: 
1 ноября Верховный суд при-
нял жалобу Бетелина и назна-
чил ее рассмотрение на судеб-
ной коллегии.

В мае 2019 года «Корунд-М» 
была оштрафована на 500 тыс. 
руб. Центральным банком 
за нарушение требований 
законодательства по рас-
крытию информации (ч. 1 ст. 
15.19 КоАП). Запрос на предо-
ставление данных направля-
ла еще Раевская в 2018 году. 
В итоге А1 в конце октября 
через суд добилась от «Ко-
рунд-М» представления всех 
документов общества — 
от протоколов решений со-

вета директоров и договоров 
на сумму более 500 тыс. руб. 
до финансовой отчетности.

О ЧЕМ АКАДЕМИК 
ПОПРОСИЛ «РОСТЕХ»
В письме Бетелина Чемезову 
говорится, что «Корунд-М» со-
вместно с «Росэлектроникой» 
и различными институтами 
подготовил проект создания 
научного-образовательного 
центра в области «разработки 
и создания программно-аппа-
ратных защищенных модулей, 
систем и технологий».

«В этой связи вызывает бес-
покойство с усиливающими-
ся попытками рейдерского 
захвата акций «Корунд-М», — 
пишет академик и просит 
«рассмотреть возможность 
вхождения «Ростеха» в капи-
тал «Корунд-М» как основно-
го потребителя продукции 
общества».

По словам источника РБК 
в «Ростехе», представители 
компании провели с Бетели-
ным несколько встреч, но ака-
демику отказали, предложив 
разобраться с акционерным 
конфликтом.

«Продукция, выпускаемая 
компанией «Корунд-М», имеет 
высокую значимость для обес-
печения обороноспособно-
сти страны», — сообщили РБК 
в пресс-службе «Ростеха». 
«Ростех» заинтересован в раз-
витии партнерств в профиль-
ных для корпорации рыночных 
сегментах. Мы готовы рассмо-
треть различные форматы со-
трудничества с «Корунд-М» 
при наличии соответствую-
щих коммерческих предложе-
ний. На текущий момент такие 
предложения в адрес корпора-
ции не поступали», — отметили 
в «Ростехе».

Представитель «Корунд-М» 
в ответ на вопросы РБК сооб-
щил, что «А1, входящая в «Аль-
фа-Групп», контролируется 
иностранными инвесторами» 
и это «делает невозможным 
установление контроля над 
«Корунд-М», который облада-
ет лицензией на разработку 
вооружения и является стра-
тегическим обществом для 
обеспечения обороны стра-
ны» (ABH Holdings S.A., ко-
торая объединяет компании 
«Альфа-Групп», зарегистри-
рована в Люксембурге, как 
и А1 Investment Holding S.A.). 
Он отказался комментиро-
вать корпоративный конфликт 
до завершения всех судебных 
процессов.

«Господин Бетелин грубо на-
рушал права Раевской, при-
нуждал ее к продаже акций 
за бесценок. Когда акции ку-
пила А1, Бетелин продолжил 
нарушать права второго ак-
ционера, скрывая информа-
цию о деятельности общества, 
саботируя общие собрания 
компании и избрание сове-
та директоров, что ставит 
под риск исполнение обяза-
тельств перед заказчиками», — 
заявил РБК генеральный ди-
ректор компаний «Гетеборг» 
и А1 Александр Файн. Обвине-
ние в адрес А1 говорят о не-
добросовестности Бетелина, 
считает Файн. $

АКАДЕМИК РАН ЗАЯВИЛ О «РЕЙДЕРСКОМ ЗАХВАТЕ» ОБОРОННОГО КОНСТРУКТОРСКОГО БЮРО

Конфликт совладельцев 
«Корунд-М» дошел 
до «Ростеха»
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«РОСТЕЛЕКОМ» ОБНАРОДОВАЛ СХЕМУ ПЕРЕХОДА ОПЕРАТОРА «БОЛЬШОЙ ЧЕТВЕРКИ» В ЕГО 100-ПРОЦЕНТНУЮ СОБСТВЕННОСТЬ 

ВТБ вложит в консолидацию 
Tele2 66 миллиардов

АЛЕКСАНДРА 
ПОСЫПКИНА,  
АННА БАЛАШОВА

Президент «Ростелекома» 
Михаил Осеевский раскрыл 
схему консолидации «Т2 РТК 
Холдинга» (бренд Tele2), в ко-
тором сейчас госкомпании 
принадлежит 45%. По сло-
вам Осеевского, 100% «Т2 РТК 
Холдинга» были оценены 
в 240 млрд руб., а сумма сдел-
ки по приобретению 55% опе-
ратора составит 132 млрд руб.

Сейчас 55% компании при-
надлежит Tele2 Russia Holding 
AB, совладельцами которой 
являются ВТБ (50%), Invintel 
B.V. Алексея Мордашова (40%) 
и банк «Россия» Юрия Коваль-
чука (10%). О том, что госопе-
ратор консолидирует 100% 
«Т2 РТК Холдинга», Михаил 
Осеевский заявил в марте 
этого года.

Телеком

₽120  
млрд
текущий 
размер чистого 
долга «Т2 РТК 
Холдинга». Еще 
17–18 млрд руб. 
составляют 
различные 
обязательства 
компании

Как сделка отразится на ком-
паниях и почему рынок от-
реагировал на нее негативно, 
в материале РБК.

КАК «РОСТЕЛЕКОМ» КУПИТ 
55% «Т2 РТК ХОЛДИНГА»
Как пояснил Осеевский, кон-
солидация будет проходить 
в три этапа.

Сначала «Мобител» («дочка» 
«Ростелекома») и Tele2 Russia 
Holding AB заключат дого-
вор об обмене 10% обыкно-
венных акций «Ростелеко-
ма», находящихся на балансе 
«Мобитела», на 10% в «Т2 РТК 
Холдинге». Сделка будет про-
водиться через специаль-
но созданную операционную 
компанию «Телеком Инвести-
ции». Осеевский не пояснил, 
в какой пропорции действую-
щие акционеры Tele2 Russia 
Holding AB разделят получен-
ные в рамках обмена акции. 
Представитель «Северстали» 
Алексея Мордашова отказался 
прокомментировать, на какую 
долю в «Ростелекоме» рассчи-
тывает компания. Представи-
тель банка «Россия» не отве-
тил на вопрос РБК.

18 декабря собрание акцио-
неров «Ростелекома» рассмо-
трит вопрос о проведении 
допэмиссии акций оператора 
по цене 93,21 руб. за штуку. Ос-
новным покупателем в ее рам-
ках должен стать банк ВТБ. 
Планируется, что он купит бу-
маги на общую сумму 66 млрд 
руб. На эти средства «Ростеле-
ком» приобретет у ВТБ 27,5% 
«Т2 РТК Холдинга». Как ранее 
рассказывал источник РБК, 
знакомый с условиями сдел-
ки, ВТБ купит 705,08 млн акций 
«Ростелекома».

Оставшиеся 17,5% холдин-
га «Ростелеком» выкупит 
за 42 млрд руб., это будут в ос-
новном заемные средства, от-
метил Осеевский.

КАК СДЕЛКА ИЗМЕНИТ 
СТРУКТУРУ АКЦИОНЕРОВ 
«РОСТЕЛЕКОМА»
Согласно материалам «Рос-
телекома», после сделки доля 

Росимущества в компании со-
ставит от 33,2 до 38,2%, банка 
ВТБ — от 18,8 до 21,5%, ВЭБа — 
от 2,9 до 3,4%, «Телеком Инве-
стиций» — от 6,8 до 7,8%, «Мо-
битела» — от 0,3 до 0,4%, free 
float — от 37,9 до 28,6%.

Как пояснил Михаил Осеев-
ский, если все существующие 
держатели бумаг воспользу-
ются правом участия в ней, 
то размер допэмиссии достиг-
нет 1,2 млрд акций. Однако 
он сомневается, что акционе-
ры выразят такое желание.

ЧТО СДЕЛКА ДАСТ  
КОМПАНИЯМ
«Ростелеком» раскрыл некото-
рые показатели «Т2 РТК Хол-
динга». Текущий размер чи-
стого долга компании равен 
120 млрд руб., еще 17–18 млрд 
руб., по словам Осеевского, 
составляют различные обя-
зательства компании. К концу 
2019 года абонентская база 
«Т2 РТК Холдинга» может до-
стичь 44 млн клиентов, компа-
ния будет занимать 17% рос-
сийского рынка мобильной 
связи.

«С точки зрения мобильно-
го бизнеса «Т2 РТК Холдин-
га» каких-либо существен-
ных изменений по сравнению 
с текущим вектором развития 
в ближайшие кварталы мы не 
ожидаем, — говорит старший 
аналитик Альфа-банка Анна 
Курбатова. — Менеджмент 
«Ростелекома» подтвердил, 
что после завершения сделки 
«Т2 РТК Холдинг» продолжит 
работать как самостоятельная 
компания внутри группы под 
руководством нынешнего ме-
неджмента и под своим брен-
дом. Изменения в стратегии 
и на операционном уровне по-
следуют после того, как будет 
принята единая стратегия 
укрупненной компании, в кото-
рой будут обозначены возмож-
ные синергии между бизнесом 
фиксированной и мобильной 
связи».

Для «Ростелекома», по мне-
нию Курбатовой, сделка имеет 
стратегическое значение, она 

П О С Л Е  В Ы К У П А  55% «Т2 РТК Холдинга» у «Ростелекома» 
появится новый К Р У П Н Ы Й  А К Ц И О Н Е Р  в лице В Т Б 
с долей от 18,8 до 21,5%. Сумма сделки составит ₽ 1 3 2  М Л Р Д , 
аналитики назвали ее завышенной.

Структура акционеров «Ростелекома» 

До сделки 
по покупке Tele2

Росимущество
48,70%

«Мобител»
10,50%

ВЭБ
4,30%

free float
36,50%

Росимущество
33,2–38,2%

«Мобител»
0,3–0,4%

ВЭБ 
2,9–3,4%

Банк ВТБ
18,8–21,6%

«Телеком инвестиции»
6,8–7,8%

free float 
37,9–28,6%

После сделки 
по покупке Tele2*

Источник: Ростелеком 

* Предварительная оценка и точное распределение 
долей будут зависеть от того, какое количество акцио-
неров примет участие в допэмиссии. 

позволит компании напрямую 
участвовать в рынке мобиль-
ной связи и конкурировать 
с «большой тройкой» в части 
предоставления конвергент-
ных услуг, а в более отдален-
ной перспективе обеспечит 
присутствие на критиче-
ски важном рынке услуг 5G. 
Но в краткосрочной перспек-
тиве покупка приведет к тому, 
что чистый долг «Ростеле-
кома» может приблизиться 
к 400 млрд руб. «Достаточно 
высокая оценка актива (муль-
типликатор 5,2 к EV/EBITDA 
2020 года) ставит вопрос 
о том, в какие сроки покуп-
ка Теле2 окупит себя за счет 
будущих синергий», — ука-
зала Курбатова. На высокие 
мультипликаторы при оценке 
«Т2 РТК Холдинга» обратила 
внимание и аналитик по теле-
коммуникационному сектору 
и Media/IT Сбербанка Свет-
лана Суханова. «Теле2 была 
оценена по коэффициенту EV/
EBITDA 2019 года шесть раз 
и 5,2 раза за 2020 год, что под-
разумевает премию к МТС, 
по нашим оценкам, 41 и 32% 
соответственно. Мы считаем, 
что такая премия не оправ-
данна в свете ожидаемого 
роста EBITDA в 2020 году, ко-
торый составит 9% для Теле2, 
по оценкам «Ростелекома», 
и 4% для МТС, по нашим оцен-
кам», — утверждает Суханова.

РЕАКЦИЯ РЫНКА
После публикации дета-
лей сделки котировки акций 

^ По словам пре-
зидента «Ростеле-
кома» Михаила 
Осеевского, если 
все существую-
щие держатели 
бумаг провайде-
ра воспользуются 
правом участия 
в допэмиссии, 
ее размер достиг-
нет 1,2 млрд акций

Фото: Егор Алеев/ТАСС
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ВЕДУЩАЯ ИТ-КОМПАНИЯ РОССИИ ВЫИГРАЛА СУД ПО ВОПРОСУ  
О КАДАСТРОВОЙ СТОИМОСТИ ЕЕ НЕДВИЖИМОСТИ

«Яндекс» обесценил  
прошлогоднее приобретение

НАДЕЖДА ФЕДОРОВА

«Яндекс» через суд 
снизил кадастро-
вую стоимость здания 
бывшей гостиницы 
«Корстон», на месте 
которой планирует-
ся построить новую 
штаб-квартиру. Это 
позволит интернет-
компании сэкономить 
в год на налогах более 
30 млн руб.

ДЕЛО «ЯНДЕКСА»
«Яндексу» удалось через суд 
снизить кадастровую стои-
мость своей недвижимости 
в 1,7 раза — с 5 млрд до 3 млрд 
руб., следует из мотивировоч-
ного решения Московского 
городского суда, опублико-
ванного 7 ноября 2019 года. 
Снижение кадастровой оценки 
означает для компании умень-
шение налогов: ставка налога 
на недвижимость для органи-
заций в Москве установлена 
на 2019 год в 1,6% от кадастро-
вой стоимости объекта. Таким 
образом, по старой оценке 
компания должна была бы пла-
тить почти 80 млн руб. в год, 
а сейчас на 32 млн руб. мень-
ше.

«Яндекс» подал иск к сто-
личному департаменту город-
ского имущества и управле-
нию Росреестра по Москве 
в июне 2019-го. Из опублико-
ванного решения суда удален 
адрес спорной недвижимости, 
но летом представитель ком-
пании сообщил РБК, что иск 
касается недвижимости на ул. 
Косыгина. Именно здесь ин-
тернет-компания планирует 
построить свою новую штаб-
квартиру — «Яндекс» купил 
здание гостиницы «Корстон» 
и земельный участок в декабре 
2018 года за $145 млн (почти 
10 млрд руб. по курсу ЦБ на 
дату закрытия сделки).

Пресс-служба «Яндекса» 
отказалась комментировать 
решение суда. В пресс-служ-
бе управления Росреестра 
по Москве ответили, что вы-
ступали по делу не ответ-
чиком, а заинтересованным 
лицом (в карточке дела управ-
ление названо административ-
ными ответчиком). Действую-
щую с 2019 года кадастровую 
стоимость объектов недвижи-

Девелопмент

« В этом году процедура оспа-
ривания государственной оценки 
изменилась. До 2019 года в Москве 
работала комиссия по спорам о 
кадастровой стоимости, в этом 
году ее не стало, и сейчас собствен-
ники идут напрямую в суд
УПРАВЛЯЮЩИЙ ПАРТНЕР CONSUL GROUP СЕРГЕЙ ПИВОВАРЧИК

«Ростелекома» на Москов-
ской бирже начали снижать-
ся, по итогам торгов в среду 
бумаги стоили 81,5 руб., что 
на 3% меньше, чем во вторник, 
12 ноября.

Аналитик «УралСиба» Кон-
стантин Белов отметил, что 
рынок давно ждал эту сделку, 
а ее параметры на днях были 
опубликованы в СМИ. Сумма 
сделки, по его словам, хотя 
не очень привлекательна для 
«Ростелекома», но ее можно 
объяснять тем, что в результа-
те компания станет по-настоя-
щему интегрированным опе-
ратором. «Негативная реакция 
инвесторов, скорее всего, свя-
зана с тем, что «Ростелеком» 
отказался от выплаты проме-
жуточных дивидендов в конце 
2019 года (как объявил Михаил 
Осеевский, компания не будет 
платить промежуточные ди-
виденды в конце 2019 года, 
а произведет выплаты в се-
редине 2020 года. — РБК).», — 
сказал Белов.

По мнению Анны Курба-
товой, ралли в акциях «Рос-
телекома» в начале недели 
могло быть связано с тем, 
что часть инвесторов ждали, 
что в рамках сделки компа-
ния будет проводить обяза-
тельный выкуп бумаг. «Объяв-
ленная структура транзакции 
не предполагает необходи-
мости объявления обязатель-
ной оферты. Соответственно, 
в среду котировки продемон-
стрировали обратную динами-
ку», — указала она. $

мости в Москве определяет 
ГБУ «Центр имущественных 
платежей и жилищного стра-
хования», подведомственное 
департаменту городского иму-
щества Москвы. В департамен-
те не ответили на запрос РБК.

«Яндекс» оспаривал ка-
дастровую стоимость не-
движимости, которая была 
установлена в результате го-
сударственной кадастровой 
оценки на 1 января 2018 года. 
Стоимость, установленная 
на 1 января 2018 года, приме-
няется как база для расчета 
налога с 2019-го и далее, пока 
Москва заново не переоце-
нит, объясняет управляющий 
партнер Consul Group Сергей 
Пивоварчик. В решении суда 
указано, что оно является ос-
нованием для внесения в Еди-
ный государственный реестр 
недвижимости соответствую-
щих сведений об изменении 
кадастровой стоимости.

В ЧЕМ СУТЬ ПРОБЛЕМЫ
Кадастровая стоимость стала 
выступать базой для нало-
га на имущество организа-
ций с 2014 года. Она зависит 
от времени постройки зда-
ния, использованных строи-
тельных материалов, площади 
объекта, месторасположения 
и т.п. Поскольку оценка про-
ходит массовым методом, при 
котором здания рассматрива-
ются не отдельно, а по уни-
фицированным показателям, 
собственники зачастую не со-
глашаются с оценкой.

В этом случае у них есть 
право оспорить кадастровую 
оценку. Для этого, как прави-
ло, владельцы недвижимости 
нанимают независимых оцен-
щиков, которые определяют 
рыночную стоимость объекта. 
После этого собственнику не-
обходимо доказать, что рыноч-
ная стоимость корректнее ка-
дастровой. такие споры стали 
массовыми: только за про-
шлый год в комиссию при 
управлении Росреестра по Мо-
скве поступили 3,6 тыс. соот-
ветствующих заявлений.

В этом году процедура 
оспаривания государствен-
ной оценки изменилась. 
До 2019 года в Москве работа-
ла комиссия по спорам о ка-
дастровой стоимости, в этом 
году ее не стало, и сейчас 
собственники идут напрямую 
в суд, уточняет Пивоварчик.

Комиссия при Росреестре 
была упразднена, посколь-
ку теперь за работы по ка-
дастровой оценке отвечают 
специально созданные го-
сударственные бюджетные 

учреждения — они создаются 
во всех регионах с 2017 года.

В ноябре 2018 года ГБУ 
«Центр имущественных пла-
тежей и жилищного страхова-
ния» завершило проведение 
новой кадастровой оценки 
в Москве. Многие коммер-
ческие объекты серьезно 
выросли в цене, например, 
Центральный детский мага-
зин на Лубянке был оценен 
в 14,5 млрд руб., хотя ранее 
его владельцу, компании «Галс 
Девелопмент», удалось сни-
зить предыдущую оценку 
с 16,6 млрд до 9 млрд руб.

Среднее значение кадастро-
вой оценки снизилось пример-
но на 10%. По мнению Пиво-
варчика, по итогам текущего 
года общее число споров, ве-
роятно, будет на треть ниже, 
чем годом ранее, поскольку 
при проведении новой оценки 
Городской центр имуществен-
ных платежей и жилищного 
страхования уже установил 
стоимость 30% объектов, ко-
торые оспаривались ранее, 
в размерах примерно равной 
рыночной стоимости.

ЧТО МОЖЕТ ИЗМЕНИТЬСЯ 
В БУДУЩЕМ
В скором времени законода-
тельство о кадастровой оцен-
ке может измениться. Осенью 
в Госдуму правительство внес-
ло законопроект «О совершен-
ствовании государственной 
кадастровой оценки», который 
устанавливает правило «любое 
исправление — в пользу право-
обладателя».

Досудебные споры о када-
стровой оценке, по замыслу ав-
торов законопроекта, начнут 
рассматривать региональные 
ГБУ. Если будет обнаружена 
ошибка, ее можно будет испра-
вить по желанию владельца не-
движимости. При уменьшении 
стоимости объекта, она и, со-
ответственно, расчет налогов 
будут применяться ретроспек-
тивно, при увеличении — с но-
вого налогового периода. $

$145 
млн
заплатил «Яндекс» 
за здание 
гостиницы 
«Корстон» 
и земельный 
участок в декабре 
2018 года 
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Ретейл

В ПРАВИТЕЛЬСТВЕ ПОД ДЕРЖАЛИ МАСШТАБНЫЙ ПРОЕКТ ПО РАЗВИТИЮ НЕСТАЦИОНАРНОЙ ТОРГОВЛИ

Ярмарочное наследие 
Стивена Сигала получило 
федеральное дыхание

АННА ЛЕВИНСКАЯ

Первый вице-премьер, ми-
нистр финансов Антон Силуа-
нов поручил Минпромторгу, 
Минэкономразвития и высшим 
должностным лицам субъектов 
до 29 ноября 2019 года оказать 
содействие при реализации 
проекта по созданию ярмароч-
ных и развлекательных ком-
плексов компании «Русские 
ярмарки». Это следует из его 
поручения (есть в распоряже-
нии РБК, подлинность доку-
мента подтвердил федераль-
ный чиновник). Минпромторг 
и Минэкономразвития уже 
предложили регионам взять 
проект за приоритетный обра-
зец развития ярмарочной тор-
говли и включили его в свои 
методические рекомендации.

«Русские ярмарки» — про-
ект, который появился в ноя-
бре 2016-го, но с тех пор о его 
развитии ничего не было из-
вестно. О том, что концепция 
все же получила поддержку — 
и сразу от президента Влади-
мира Путина, стало известно 
в сентябре: в рамках заседания 
наблюдательного совета Агент-
ства стратегических инициатив 
(АСИ) президент поручил пра-
вительству поддержать проект.

Что такое «Русские ярмар-
ки», совладельцем которых 
успел побывать голливудский 
актер Стивен Сигал, и какие 
у них перспективы — в мате-
риале РБК.

ИНИЦИАТОР ПРОЕКТА
ООО «Русские ярмарки», за-
регистрированное в ноябре 
2016 года, принадлежит ООО 
«Зар Галерея» и ООО Фирма 

Проект Создание сети круглогодичных ярмарок  
во всех регионах России

И Н И Ц И А Т О Р  И  И С П О Л Н И Т Е Л Ь ООО «Русские ярмарки», принадлежащее ООО «Зар Галерея»  
и ООО «Фирма «ЗАР». Бенефициар обеих компаний — предпри-
ниматель Акиф Гилалов

С У Т Ь  П Р О Е К Т А Открыть круглогодичные ярмарочные комплексы общей пло-
щадью 380 га в 170 городах России. Ассортимент будет в основ-
ном ориентирован на местную продукцию, 15–20% торговых 
мест предложат предпринимателям из других регионов

Р Е А Л И З А Ц И Я Переговоры о площадках начались со всеми регионами.  
В 24 регионах (31 город) уже началось выделение участков,  
в частности в Псковской и Самарской областях

И Н В Е С Т И Ц И И Инвестиции в проект оцениваются на уровне 55–60 млрд руб.

П Е Р С П Е К Т И В Ы По данным из презентации «Русских ярмарок» для Пскова, 
социальный и экономический эффект от ярмарки будет выра-
жен в увеличении ВРП региона на 1,1%, приток внебюджетных 
инвестиций составит 275 млн руб., а налоговые поступления 
вырастут на 380 млн руб. 

«ЗАР». Бенефициар обеих — 
предприниматель и предсе-
датель совета центральной 
ортодоксальной иудейской ре-
лигиозной организации «Феде-
рация общин горских евреев 
России» Акиф Гилалов. С ноя-
бря 2016-го и до марта 2017-
го 20% в «Русских ярмарках» 
владел голливудский актер 
Стивен Сигал. Актер вышел 
из капитала компании, сослав-
шись на большую занятость. 
В 2016 году представитель 
группы «Зар» говорил РБК, 
что проект «Русских ярма-
рок» оценивается в $2,5 млрд, 
но с тех пор никакой публич-
ной информации о развитии 
проекта не было.

Гилалов — выходец из Крас-
ной Слободы — места компакт-
ного проживания горских ев-
реев в городе Куба на севере 
Азербайджана. Красная Сло-
бода — также малая родина 
миллиардеров и крупнейших 
владельцев коммерческой не-
движимости в Москве Зараха 
Илиева и Года Нисанова.

Группу компаний «Зар» Гила-
лов развивал вместе с братом 
Зауром, погибшим в 2004 году. 
«Зар» владеет офисным и тор-
говым центром «Галерея ZAR» 
на Рублевском шоссе. Ранее 
Гилалов рассказывал изданию 
Neue Zuercher Zeitung, что его 
бизнес-интересы также каса-
ются торговли редкоземель-
ными металлами. В феврале 
2019 года входящее в груп-
пу ООО «Руснедра» купило 
на торгах подземную часть 
угольной шахты «Гуковская». 
Представитель компании со-
общил «Коммерсанту», что 
предприятие планирует вло-
жить 6 млрд руб. в разработку 
шахты.

В конце 1999 года братья 
Гилаловы открыли синагогу 
«Бейт Талхум».

СУТЬ ПРОЕКТА
По словам исполнительно-
го директора «Русских ярма-
рок» Сергея Карлова, компания 
планирует возродить русские 
ярмарочные традиции. «Сей-
час в регионах в большинстве 
своем — формат ярмарок вы-
ходного дня, мы хотим сделать 
ярмарку в ее исконном смысле, 
наполнив культурно-массовыми 
мероприятиями, мастер-клас-
сами, просвещением, культур-
ным обменом между региона-
ми», — поясняет Карлов.

«Проект ООО «Русские яр-
марки» готовится к реализации 

в регионах и муниципалитетах 
и представляет собой уже го-
товое комплексное решение 
по организации ярмарки», — 
передал через пресс-службу 
замминистра промышленно-
сти и торговли Виктор Евту-
хов. Он уточнил, что проект — 
только один из возможных 
вариантов развития ярмароч-
ной торговли, регионы могут 
самостоятельно оценить его 
востребованность и он может 
реализовываться по-разному, 
в зависимости от конкретной 
ситуации и решений местных 
властей.

ДЕТАЛИ ПРОЕКТА
Согласно планам ярмарки 
будут открыты в 170 городах, 

Проект, в котором принимал участие актер Стивен Сигал, был  
П О Д Д Е Р Ж А Н  П Р А В И Т Е Л Ь С Т В О М  И  П Р Е З И Д Е Н Т О М . 
Компания « Р У С С К И Е  Я Р М А Р К И »  рассчитывает получить участки 
В  1 7 0  Г О Р О Д А Х ,  где откроет круглогодичные ярмарки.
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“ Площадки для ярмарок 
должны предоставить регионы,  
им рекомендовано выбирать 
места, генерирующие наиболее 
активные пешеходные  
и покупательские потоки

их общая площадь составит 
380 га, указано в презента-
ции компании для Псковской 
области (есть в распоряжении 
РБК). 

Территория круглогодич-
ных ярмарочных комплек-
сов (малый формат на 1,8–
2,5 га и большой на 2,6–3,5 га), 
стилизованных под крепо-
сти, будет разбита на кварта-
лы — «тематические деревни» 
с разным стилевым оформле-
нием. Среди типовых вариан-
тов предлагаются традицион-
ный русский дизайн «гжель» 
и «хохлома», а также татар-
ский, сибирский и восточный. 
В центре ярмарки — централь-
ная площадь, по периметру 
которой будут размещаться 
торговые площади и развлека-
тельные павильоны с аттрак-
ционами, зонами отдыха, кат-
ком и пр. Здания ресторанов 
будут капитальными построй-
ками.

Ассортимент ярмарочных 
комплексов будет в основ-
ном ориентирован на местную 
продукцию и локальные на-
родные промыслы, но 15–20% 
торговых мест планируется 
предлагать предпринимателям 
из других регионов.

Малым и средним предпри-
нимателям будет предложено 
арендовать торговые места. 
Для них компания разрабаты-
вает приложение, в котором 
можно подать заявку на место, 
разместить свой товар на мар-
кетплейсе, взять в аренду он-
лайн-кассу, сдать отчетность, 
пообщаться с администрацией 
и получить кредитование.

Площадки для ярмарок дол-
жны предоставить регионы, 
им рекомендовано выбирать 
места, генерирующие наи-

более активные пешеход-
ные и покупательские потоки. 
По словам Сергея Карлова, 
участки компания планиру-
ет получить для реализации 
масштабного инвестиционно-
го проекта, в таком случае она 
получит землю в аренду без 
конкурса, но готова прини-
мать участие в аукционах.

Компания планирует строить 
по 50 ярмарочных комплексов 
в год, кроме того, планируется 
создание транспортно-логисти-
ческих центров. Инвестиции 
в проект оцениваются на уров-
не 55–60 млрд руб. Акиф Ги-
лалов намерен инвестировать 
собственные средства, однако, 
по словам Карлова, активный 
интерес к проекту проявляет 
несколько банков в качестве 
соинвесторов, но о каких бан-
ках идет речь, он не уточнил. 
Проект должен окупиться за во-
семь-девять лет.

Переговоры о площадках 
начались со всеми региона-
ми. В 24 регионах (31 город) 
уже началось выделение зе-
мельных участков, в частно-
сти в Псковской и Самарской 
областях, уточнил Карлов. 
В Республике Дагестан ярмар-
ки планируется открыть в Ма-
хачкале и Хасавюрте. Ведущий 
специалист отдела проект-
ной деятельности агентства 
по предпринимательству и ин-
вестиционной деятельности 
Республики Дагестан Меседу 
Абдуллаева подтвердила, что 
проект прорабатывается, од-
нако уточнила, что участки для 
него еще не определены, так 
как в агентстве не получили 
его финансовую модель. Под-
твердили обсуждение и даль-
нейшую проработку проек-
та и в отделе инвестиционной 

политики и ГЧП комитета 
по экономическому развитию 
и инвестиционной политике 
Псковской области.

По данным из презента-
ции «Русских ярмарок» для 
Пскова, социальный и эконо-
мический эффект от ярмарки 
будет выражен в увеличении 
ВРП региона на 1,1%, приток 
внебюджетных инвестиций 
составит 275 млн руб., будет 
создано 80 рабочих мест для 
организации работы ярмароч-
ного комплекса, а налоговые 
поступления в бюджеты всех 
уровней вырастут на 380 млн 
руб. Всего же каждая ярмарка 
будет давать 350–600 рабо-
чих мест. 

РИСКИ ПРОЕКТА
«Русские ярмарки» планируют 
развивать проект и в Москве. 
Руководитель столичного де-
партамента торговли и услуг 
Алексей Немерюк подтвердил, 
что департамент обсуждал 
проект с компанией. «Но кол-
леги хотят строить масштаб-
ный проект размером с Измай-
ловский кремль, но у нас уже 
есть один», — отметил Неме-
рюк, уточнив, что компании 
был предложен весь спектр 
площадок, которые есть в го-
роде.

По словам руководителя 
проектной группы факультета 
городского и регионального 
развития НИУ ВШЭ Виктории 
Мальцевой, ощутимый соци-
ально-экономический эффект 
от проведения ярмарок хоро-
шо проявляется в небольших 
городах, особенно в тех, где 
делается упор на развитие 
туризма. «Связано это с уско-
рением экономики за счет 
производства новых видов 
товаров и услуг, а также по-
ступления новых налогов, ко-
торые впоследствии могут 
пойти на развитие и модерни-
зацию городской инфраструк-
туры, — отметил собеседник 
РБК. — Многие эффекты кос-
венны, например, влияние 
на имидж города, и в текущих 
условиях их практически не-
возможно перевести в чис-
ленные показатели, а также 
проанализировать динами-
ку». По ее словам, в России 
пока мало муниципалитетов 
с достаточным уровнем ком-
петенций для формирования 
грамотной стратегии рабо-
ты с туристами и организа-
ции событийной программы 
в рамках всего календарного 
года, а не отдельных сезонов.

Однако, как отмечает Маль-
цева, если какой-то проект 
получает одобрение прави-
тельства или президента, то из 
рекомендации он может пре-
вратиться в обязаловку. «Со-
здавая фактически единого 
оператора, заведомо моно-
полизируется этот вид дея-
тельности. На любом рынке 
должно быть как можно боль-
ше агентов, которые будут по-
стоянно повышать качество 
за счет наличия конкурен-
ции», — резюмировала она. $

^ «Русские яр-
марки» планируют 
развивать проект 
и в Москве, где, 
согласно коммен-
тарию столично-
го департамента 
торговли и услуг, 
им на выбор был 
предложен весь 
спектр площадок

Фото: Валерий  
Шарифулин/ТАСС



Иллюстрация:  
Тим Яржомбек  
для РБК
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Финансы

АНАЛИТИКИ ПРОГНОЗИРУЮТ УДЕШЕВЛЕНИЕ 
ЖИЛИЩНЫХ КРЕДИТОВ ДО 8,5% В 2020 ГОДУ

Ипотека 
следует 
за указом

В начале 2020 года С Т А В К А 
О П У С Т И Т С Я  Н И Ж Е  9 % , 
а по его итогам составит 8,5% на фоне 
конкуренции банков за заемщиков, 
считают в агентстве НКР. Низкие 
ставки В Е Р Н У Т  П О П У Л Я Р Н О С Т Ь 
Р Е Ф И Н А Н С И Р О В А Н И Ю  старых 
займов.

ПАВЕЛ КАЗАРНОВСКИЙ

Средняя ставка по новым ипо-
течным кредитам снизится 
до 8,5% по итогам 2020 года, 
говорится в исследовании 
агентства «Национальные кре-
дитные рейтинги» (НКР), по-
ступившем в РБК. Таким обра-
зом, уже в следующем году она 
может приблизиться к 8% — 
уровню, заданному в майском 
указе президента Владимира 
Путина на 2024 год. В сентя-
бре средняя ставка по новым 
ипотечным кредитам состави-
ла 9,68%, следует из данных 
«Дом.РФ» (институт развития 
в жилищной сфере).

ВОССТАНОВЛЕНИЕ РЫНКА
Средняя ставка по новым кре-
дитам в середине 2018 года 
держалась на рекордно низ-
ком уровне (9,41%), но в дека-
бре начала расти, а в мае 2019-
го поднялась до 10,56%. Банки 
повышали ипотечные став-
ки вслед за ключевой ставкой 
Центрального банка. ЦБ про-
гнозировал инфляцию на уров-
не 5,5% по итогам 2019 года, 

но ее реальная траектория 
оказалась ниже ожидаемой.

За первые девять месяцев 
2019 года объем выданных 
ипотечных кредитов сокра-
тился на 5% (1,96 млрд руб.) 
по сравнению с тем же перио-
дом годом ранее, количество 
выданных кредитов уменьши-
лось на 14% (889,4 тыс. шт.), 
свидетельствуют данные «Дом.
РФ». «На динамику рынка по-
влиял рост ставок в начале 
года, из-за которого значи-
тельно упал спрос на рефи-
нансирование», — отмечают 
аналитики НКР. Без учета ре-
финансирования сокращение 
числа выданных новых креди-
тов за девять месяцев состав-
ляет 6%, в денежном выраже-
нии фиксируется рост на 3%.

Сокращение количества вы-
данных ипотечных кредитов 
наблюдалось в 79 регионах, 
в 2018 году такой ситуации 
не было вовсе. В 30 регионах 
темпы снижения превышали 
среднерыночные, констатиру-
ют в НКР. Наибольшее сниже-
ние продемонстрировали Хан-
ты-Мансийский автономный 
округ (минус 22%), Нижегород-
ская область (минус 21%), Та-

тарстан (минус 20%), Красно-
ярский край (минус 19%).

Чтобы поддержать спрос, 
банки смягчили условия 
по выдаче кредитов, отме-
чают в НКР. За три кварта-
ла средняя срочность ипо-
течных займов увеличилась 
с 200,1 до 217,6 месяца (при 
том что за весь 2018 год рост 
составил всего 12,5 месяца). 
«Подобный скачок срочно-
сти может свидетельствовать 
о невысоком резерве плате-

жеспособного спроса: даже 
небольшое увеличение ставки 
приводит к отсечению замет-
ного числа потенциальных за-
емщиков», — замечают экс-
перты.

С июня Центральный банк 
начал постепенно снижать 
ставку, а в октябре опустил 
ее сразу на 0,5 п.п., до 6,5%. 
Прогноз инфляции не подтвер-
дился: уже в сентябре рост 
цен был ниже 4%. К сентябрю 
темпы падения ипотечного 
кредитования замедлились, 
а средняя ставка по новым 
кредитам составила 9,68%, 
объем ипотечного портфеля 
достиг 7,2 трлн руб.

В НКР ожидают, что до конца 
2019 года ЦБ может пойти еще 
на одно снижение ключевой 
ставки, которое не превысит 
0,25 п.п., а по итогам четвер-
того квартала средние ставки 
по ипотеке достигнут 9,2–9,3% 
(это исторический минимум). 
«По мнению НКР, до конца 
года число регионов с положи-
тельной динамикой ипотечных 
выдач продолжит расти в ответ 
на устойчивое снижение ста-
вок», — говорится в исследо-
вании.

« К снижению ставок банки 
подтолкнет усиливающаяся 
конкуренция. Борьбу за заемщика 
аналитики объясняют 
профицитом ликвидности банков 
на фоне слабого корпоративного 
кредитования и ожидаемого 
охлаждения необеспеченной 
розницы
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ЧТО ПОЗВОЛИТ СНИЗИТЬ 
СТАВКУ ДО 8,5% УЖЕ 
В 2020 ГОДУ
Ниже 9% ставка опустится уже 
в первой половине 2020 года 
на фоне продолжающегося 
смягчения политики ЦБ, гово-
рится в исследовании. Дости-
жение уровня 8% по новым 
выдачам возможно и при клю-
чевой ставке около 5,5%.

К снижению ставок банки 
подтолкнет усиливающаяся 
конкуренция. Борьбу за за-
емщика аналитики объясня-
ют профицитом ликвидности 
банков на фоне слабого кор-
поративного кредитования 
и ожидаемого охлаждения не-
обеспеченной розницы.

Дополнительный импульс 
рынку в 2020 году придаст 
новый виток сделок по ре-
финансированию ипотечных 
кредитов. При ставке ниже 
9% на рынок выйдут заем-
щики, получавшие кредиты 
в конце 2016 года и в 2017 году 
по ставкам 11% и выше. В НКР 
ожидают увеличения доли 
сделок по рефинансирова-
нию уже в четвертом кварта-
ле 2019 года. По итогам года 
доля рефинансирования со-

ставит порядка 5–7% от новых 
выдач (150–200 млрд руб.). 
В 2020 году эффект от рефинан-
сирования будет более мощ-
ным — 10–12% (300–400 млрд 
руб. соответственно).

Снижение ставок ускори-
лось бы в случае более бы-
строго развития рынка одно-
траншевых ипотечных ценных 
бумаг (ИЦБ), которые выпу-
скаются под поручительство 
«Дом.РФ». «На практике на-
личие ликвидного рынка од-
нородных бумаг позволило 
бы банкам оперативнее пе-
редавать риски через выпуск 
ИЦБ (процентный — инвесто-

рам, кредитный — «Дом.РФ») 
без необходимости заклады-
вать их в ставки по выдавае-
мым кредитам», — объясняет-
ся в исследовании НКР эффект 
от развития этого рынка.

Среди других факторов, 
положительно влияющих 
на рынок ипотеки, аналити-
ки называют существенный 
рост площади жилья, которое 
можно приобрести на сред-
ний ипотечный кредит (по ито-
гам августа 2019 года это со-
отношение достигло 38 кв. 
м, что почти на 4 кв. м боль-
ше, чем в августе 2017 года), 
и популярность льготной «се-
мейной ипотеки», позволяю-
щей взять кредит по ставке 
ниже 6%.

В НКР прогнозируют, что 
по итогам 2019 года объем 
новых ипотечных кредитов 
(без учета рефинансирования) 
составит около 2,7 трлн руб., 
что сопоставимо с результата-
ми 2018 года (2,66 трлн руб.). 
В 2020 году на фоне прибли-
жения ставок к 8,5% анали-
тики ожидают роста объема 
новой выдачи дополнитель-
но на 5–10% (до 2,8–3 трлн 
руб.). С учетом рефинансиро-
вания объем ипотечного кре-
дитования может составить 
3–3,4 трлн руб.

К НИЗКОЙ ИПОТЕКЕ МОГУТ 
ДОПУСТИТЬ НЕ ВСЕХ
Сейчас у ведущих банков по-
является все больше ипотеч-
ных продуктов со ставкой 
от 9% и ниже, сообщил РБК 
аналитический центр «Дом.
РФ». «С учетом динамики ожи-
даемой инфляции и стоимо-
сти фондирования «Дом.РФ» 
считает достижение ставки 
8,5% в 2020 году полностью 
реалистичным сценарием», — 
отметили там. Прогноз «Дом.
РФ» по объему выдачи ипотеки 
в 2020 году также оптимисти-
чен — 3,5 трлн руб.

Для дальнейшего сниже-
ния необходимо развитие 
рынка ипотечных облига-

ций, стандартизация ипотеч-
ных кредитов, перевод выда-
чи и сопровождения ипотеки 
в электронный формат, вклю-
чая развитие электронной за-
кладной, считают аналитики 
«Дом.РФ».

Уровень 8,5% может быть 
достигнут, но не для широко-
го круга заемщиков, считает 
младший директор по банков-
ским рейтингам «Эксперт РА» 
Екатерина Щурихина, а для 
наиболее перспективных для 
банков категорий: зарплатных 
клиентов, клиентов с боль-
шим первоначальным взносом, 
а также клиентов, приобретаю-
щих жилье у застройщиков — 
партнеров банков, в том числе 
тех, кого банки кредитуют 
по эскроу-счетам.

Базовый прогноз S&P насчет 
ставки ипотеки на 2020 год 
не предусматривает столь 
резкого снижения ставок. Они 
составят 9,3–9,5%, не исклю-
чено, что ставка опустится 
до 9%, говорит РБК аналитик 
агентства Сергей Воронен-
ко. «8,5% на перспективу 
2020 года — это достаточно 
оптимистично», — считает он. 
Устойчивое сохранение ма-
кроэкономических показате-
лей, уровня инфляции и цен 
на жилье продолжит стиму-
лировать спрос на 10–12% 
с точки зрения роста порт-
феля, но «малейшее колеба-
ние» на финансовых рынках 
и геополитика могут нега-
тивно повлиять на стоимость 
фондирования, предупрежда-
ет эксперт.

«Сейчас основным ограни-
чителем ипотечного рынка 
выступают слабый рост ре-
альных доходов населения 
и немногочисленность плате-
жеспособных потенциальных 
заемщиков, которые способ-
ны накопить достаточный пер-
воначальный взнос и в целом 
готовы к принятию таких дол-
госрочных обязательств, как 
ипотека», — заключает Екате-
рина Щурихина. $

Какими 
будут 
ключевые 
показатели 
рынка 
ипотеки 
в 2020 году 

8,5% 
составит средняя 
рублевая ставка 
по новым креди-
там на конец года

₽9 трлн
объем ипотечного 
портфеля

До12% 
может увеличить-
ся доля рефи-
нансирования 
в общем объеме 
выданных кре-
дитов 

₽3 трлн 
может составить 
объем выдан-
ных кредитов без 
учета рефинанси-
рования

₽3,4 
трлн
общий объем 
с учетом рефи-
нансирования

Отношение среднего платежа по ипотеке к средней зарплате, %

Данные за 12 месяцев на август каждого года

Источники: расчеты НКР; данные Банка России и Росстата

2013

2015

2017

2019

2014

2016

2018

69

55
59

66

48

66

49

9,68% 
составила средняя ставка 
по новым ипотечным 
кредитам в сентябре, 
по данным «Дом.РФ»

Источник: расчеты 
и прогнозы НКР
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Налоговая проверка может повлечь 

для компании самые серьезные послед-

ствия, вплоть до уголовного преследо-

вания за неуплату налогов и страховых 

взносов. Проблемы, с которыми сталки-

ваются предприниматели, мы обсуждали 

на этой неделе в ходе конференции 

«Уголовная ответственность за налоговые 

преступления», организованной при уча-

стии Гильдии НСБ Московской ТПП.

Одной из важных тем обсуждения стала 

тенденция необоснованного применения 

органами предварительного следствия 

и судами статьи 210 УК РФ («создание 

преступного сообщества») в отношении 

предпринимателей, подозреваемых в на-

логовых преступлениях.

В Послании к Федеральному Собранию 

2019 года Президент России Владимир 

Путин резко осудил практику, при которой 

все сотрудники той или иной компании 

только по факту совместной работы могут 

попасть под такой квалифицирующий 

признак, как «группа лиц по предвари-

тельному сговору», что влечёт за собой 

более строгую меру пресечения на этапе 

следствия и более тяжёлое наказание 

позднее.

Законодатели, разрабатывая эту норму, 

даже не могли предположить о её право-

применении в отношении предпринима-

телей, поскольку она была ориентирована 

только на организованную преступность.

Еще одна проблема. К нам приходят 

члены гильдий МТПП и говорят: «Почему 

я, законопослушный бизнесмен, должен 

страдать от того, что просто попал под 

проверку правоохранительных органов? 

Почему по ее завершению они не говорят 

об отсутствии претензий к моей органи-

зации?».

Поэтому Палата сейчас добивается 

того, чтобы правоохранительные органы 

официально информировали бизнесме-

нов, претензии к которым в ходе дознания 

или предварительного следствия были 

полностью сняты. Это позволит сохранять 

деловую репутацию предпринимателя и 

поддерживать спокойствие в предприни-

мательской среде.

Реализовать эту инициативу с учетом 

определенной консервативности право-

охранительных органов будет не просто. 

Тем не менее, я не вижу необходимости 

во внесении законодательных изменений 

в этом направлении, эти ситуации могут 

быть отрегулированы через совершен-

ствование внутренних инструкций право-

охранительных органов.

Цифровизация строительной отрасли — глобальный процесс, в который вовлечены все страны, нацеленные на развитие человеческого 

капитала и создание конкурентной экономики.

Российский форум «Цифровая трансформация строительной отрасли для устойчивого развития» соберет ведущих мировых экспертов, 

представителей власти и бизнеса, чтобы обсудить практические инструменты и механизмы, позволяющие процессу трансформации идти 

эффективно и безошибочно.

Новое законодательство и техническое регулирование в условиях цифровизации, обзор мировых практик создания и внедрения клас-

сификаторов строительной информации и эффективного ПО, перспективы управления объектами капитального строительства на всех 

этапах жизненного цикла — темы деловой программы форума пройдет 18 ноября 2019 года в Санкт-Петербурге.

*БИМ Фо Састеинебл Девелопмент 

2019 год. Реклама. 18+
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Цифровая трансформация 
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