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О Б О Р О Н Н Ы Й  К О М П Л Е К С  переориентируется на выпуск продукции 
для нефте- и газодобычи.

Конверсия 
методом ТЭКа
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Санкции привели предприятия ТЭКа и оборонную промышленность «в объятия друг другу», заявил вице-премьер Юрий Борисов: 
военные заводы начнут производство оборудования для энергокомпаний
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$482,8Международные 
резервы
ЦБ, 01.03.2019

$67,081183,34Индекс РТС 
Московская биржа
12.03.2019

₽74,07Курсы валют
ЦБ, 13.03.2019 ₽65,77 Нефть BRENT

Bloomberg,
12.03.2019 20:00 мск

Как Brexit 
может повлиять 
на отношения 
Украины и ЕС

 6

ВЛАДИСЛАВ ИНОЗЕМЦЕВ,
директор Центра исследо-

ваний постиндустриального 
общества

Фото: из личного архиваФото: Екатерина Кузьмина/РБК

 7Телеком  Зачем «Ростелеком» 
консолидирует 100% Tele2

МИХАИЛ КУХАР,
главный редактор Ukraine 
Economic Outlook (Киев)

Мнение
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СУД ВРЕМЕННО ОТСТРАНИЛ ОТ ДОЛЖНОСТИ ОБВИНЯЕМОГО В УБИЙСТВАХ ЧЛЕНА СОВЕТА ФЕДЕРАЦИИ

Сенатор Арашуков 
направлен на выход 
с пособием
ЕВГЕНИЯ КУЗНЕЦОВА, 
ЕЛИЗАВЕТА АНТОНОВА, 
АНДРЕЙ ГАТИНСКИЙ

С прецедентным хода-
тайством о приоста-
новлении сенаторских 
полномочий Рауфа 
Арашукова выступи-
ло следствие. Он фор-
мально сохраняет свой 
мандат, но вместо 
зарплаты члена Совета 
Федерации будет 
получать минимальное 
пособие.

 СЕНАТОР ОСТАЛСЯ 
БЕЗ ЗАРПЛАТЫ
Басманный суд Москвы по-
становил временно от-
странить Рауфа Арашукова 
от должности члена Совета 
Федерации, сообщила РБК 
пресс-секретарь суда Юнона 
Царева. Такое решение суд 

принял во вторник, 12 марта, 
по ходатайству Следственного 
комитета.

В верхней палате Арашу-
ков, обвиняемый в убийстве 
и ряде других преступлений, 
с 2016 года представлял Ка-
рачаево-Черкесию, он был 
выдвинут на этот пост главой 
республики Рашидом Темре-
зовым.

Копия судебного постанов-
ления поступила в Совет Фе-
дерации, подтвердили РБК 
в пресс-службе верхней па-
латы Федерального собра-
ния. В результате Арашуко-
ву с 12 марта было назначено 
ежемесячное государствен-
ное пособие в размере про-
житочного минимума, добавил 
представитель пресс-службы. 
По последним данным Рос-
стата, величина прожиточно-
го минимума для всего насе-
ления составляет 10,4 тыс. 
руб., для трудоспособного — 
11,3 тыс. руб.

За 2017 год Арашуков зара-
ботал 4,9 млн руб., следует 
из его декларации на сайте па-
латы. Доход его жены составил 
96 тыс. руб. Семья сенатора 
владеет приусадебным участ-

ком площадью 4,5 тыс. кв. м и 
тремя жилыми домами площа-
дью 890, 438 и 148 кв. м.

По данным Минфина, 
в 2016 году средняя зарплата 
сенаторов составляла 385 тыс. 
руб. По словам источника РБК 
в верхней палате, сейчас сред-
няя зарплата рядового сена-
тора составляет 320–370 тыс. 
руб. после вычета налогов.

ЛИШИТЬ МАНДАТА 
ДО ПРОЦЕССА 
НЕВОЗМОЖНО
Это первый случай, когда се-
натора временно отстраня-
ют от должности, подчеркнул 
в разговоре с РБК председа-
тель комитета Совета Феде-
рации по конституционно-
му законодательству Андрей 
Клишас.

Любое лицо может быть 
отстранено от должности 
на период следствия по ст. 
114 УПК, добавил сенатор. 
«Но условие применения к се-
натору ст. 114 — лишение его 
неприкосновенности, — напо-
мнил Клишас. — Такое реше-
ние палата приняла в день, 
когда Арашукову предъявили 
обвинение».

Арашуков был задержан 
во время заседания Совета 
Федерации 30 января в при-
сутствии генерального про-
курора Юрия Чайки и главы 
Следственного комитета Алек-
сандра Бастрыкина. Тогда 
все присутствовавшие члены 
верхней палаты, кроме од-
ного, проголосовали за сня-
тие с него неприкосновенно-
сти. В тот же день Арашукова 
арестовал Басманный суд 
Москвы.

Вскоре после задержания 
сенатора спикер верхней па-
латы Валентина Матвиенко 
заявила, что палата не снима-
ет с него полномочия. «В со-
ответствии с действующим 
законодательством господин 
Арашуков либо сам должен на-
писать заявление, либо, когда 
завершится расследование 
этого уголовного дела, дело 
будет передано в суд, и если 
будет принято решение о его 
осуждении, то автоматически 
сенатор теряет статус сена-
тора и прекращает свою дея-
тельность», — сказала тогда 
Матвиенко. У выдвинувшего 
его главы Карачаево-Черкесии 
также нет полномочий для от-
зыва сенатора. $

При участии Маргариты Алехиной

Общество

< Решение суда 
в отношении 
Рауфа Арашуко-
ва — это первый 
случай, когда се-
натора времен-
но отстраняют 
от должности

Фото: Петр Кассин/Коммерсантъ

Рауфу Арашукову предъяв-
лено обвинение в участии 
в преступном сообществе 
(ч. 3 ст. 210 УК РФ), убий-
стве (ч. 2 ст. 105) и давлении 
на свидетеля (ч. 4 ст. 309). 
По версии следствия, он при-
частен к убийствам замести-
теля председателя движения 
«Адыгэ Хасэ» Аслана Жукова 
и советника президента Кара-
чаево-Черкесии Фраля Шеб-
зухова в 2010 году. Осенью 
2018 года центральный аппа-
рат СКР получил информацию 
о причастности Арашукова 
еще к трем убийствам, то есть 
в общей сложности речь идет 
о пяти убитых, говорил ранее 
собеседник РБК, знакомый 

с ходом расследования. Сена-
тор связывает уголовное пре-
следование с политикой, счи-
тая, что на него поступил 
«политический заказ».

Отец сенатора Рауль Ара-
шуков — советник генераль-
ного директора «Газпром 
межрегионгаза» — подозре-
вается в создании преступ-
ного сообщества с использова-
нием служебного положения 
(ч. 3 ст. 210 УК РФ) и в мошен-
ничестве (ч. 4 ст. 159) — в хище-
нии природного газа «Газ-
прома», поставляемого 
в Северо-Кавказский феде-
ральный округ, на сумму 
30 млрд руб. Своей вины Рауль 
Арашуков не признает.

В ЧЕМ ОБВИНЯЕТСЯ ЧЛЕН СОВЕТА ФЕДЕРАЦИИ

« По последним данным Росстата, 
величина прожиточного минимума для 
трудоспособного населения составляет 
11,3 тыс. руб.
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ЧТО ИЗМЕНИЛОСЬ В ГОСУДАРСТВЕННОЙ КОНЦЕПЦИИ БОРЬБЫ С КУРЕНИЕМ

Минздрав развеивает 
электронный дым

ПОЛИНА ЗВЕЗДИНА

 IQOS ПРИРАВНИВАЕТСЯ 
К СИГАРЕТЕ
Обращение электронных си-
гарет, вейпов и систем нагре-
вания табака типа Iqos и glo 
должно регулироваться так же, 
как и обычных сигарет, заявил 
РБК заместитель министра 
здравоохранения Олег Сала-
гай. По его словам, с этим свя-
заны изменения в концепции 
осуществления государствен-
ной политики противодействия 
потреблению табака в России 
на 2019–2035 годы и дальней-
шую перспективу.

В новой концепции Минздра-
ва (есть у РБК) относительно 
немного изменений по сравне-
нию с ее декабрьской версией, 
но теперь больше внимания 
отводится контролю за обо-
ротом электронных средств 
доставки никотина (ЭСДН). 
Этот термин не использовал-
ся в прошлом варианте кон-
цепции. Минздрав добавил его 
почти во все пункты, связан-
ные с готовящимся ограниче-
нием для обычных сигарет.

 Новая антитабачная кон-
цепция уже отправлена в пра-
вительство, заявил Салагай 
12 марта в Совете Федерации.

«Последняя редакция кон-
цепции, внесенная в прави-
тельство, отражает принципи-
альную позицию Минздрава, 
в соответствии с которой об-
ращение как электронных 
сигарет, включая вейпы и си-
стемы нагревания табака, так 
и обычных сигарет должно 
регулироваться одинаково», — 
пояснил Олег Салагай РБК. 
Он напомнил, что в конце фев-
раля поручение по регулиро-
ванию оборота и потреблению 
никотинсодержащей продук-
ции вице-премьеру Татьяне Го-
ликовой дал премьер-министр 
Дмитрий Медведев.

В пресс-службе Минздрава 
РБК сообщили, что в своем ре-
шении приравнять все ЭСДН 
к сигаретам ведомство ори-
ентируется на решение Все-
мирной организации здраво-
охранения по инновационным 
и новым табачным изделиям 
от 6 октября 2018 года, в ко-
тором предлагается принять 
меры, которые бы предотвра-

тили «начало употребления 
инновационных и новых видов 
табачных изделий».

ЭСДН МОГУТ СПРОВОЦИ-
РОВАТЬ «ЭПИДЕМИЮ»
Термин ЭСДН появился в ма-
териалах ВОЗ в 2014 году, го-
ворит председатель правления 
профессионального альянса 
участников русского рынка 
электронных никотиновых си-
стем Максим Королев. Все 
ЭСДН условно делятся на три 
типа: нагревательные системы 
табака типа Iqos и glo, откры-
тые системы или вейпы (в ко-
торые пользователь сам может 
доливать жидкости) и закры-
тые — электронные сигареты, 
для которых продаются гото-
вые картриджи.

В концепции Минздрава от-
дельно подчеркивается, что 
новые виды табачных изделий 
приобрели особую популяр-
ность среди молодежи, в том 
числе ранее не курившей. 
По данным глобального обсле-
дования потребления табака 
среди молодежи, на которое 
ссылается ведомство, ЭСДН 
использовали 8,5% подростков 
в возрасте 13–15 лет. Согласно 
аналогичному обследованию 
взрослого населения, элек-
тронные сигареты потребля-
ли 3,5%.

«Такая ситуация грозит спро-
воцировать новую эпидемию 
никотиновой зависимости 
и ухудшить результаты, достиг-
нутые при реализации госу-
дарственной политики предот-

вращения потребления табака 
в предыдущие годы», — делает 
вывод Минздрав.

ЭСДН в отличие от сигарет 
можно курить практически где 
угодно, включая кафе и ресто-
раны, компании представля-
ют эти устройства как менее 
вредные и более безопасные, 
через островки продаж идет 
их активная реклама, что в слу-
чае с сигаретами тоже запре-
щено, говорит глава проекта 
«Трезвая Россия» Султан Хам-
заев. Также на ЭСДН сейчас 
не распространяется требо-
вание на демотивирующие 
этикетки и запрет на рекламу 
в магазинах.

ПРОИЗВОДИТЕЛИ ПРЕДЛА-
ГАЮТ ОЦЕНИВАТЬ РИСК
Производящая glo компания 
British American Tobacco за-
явила, что поддерживает не-

обходимость регулирования 
инновационной никотинсодер-
жащей продукции, но оно дол-
жно быть основано на науч-
ных исследованиях о степени 
ее риска.

«В ней [ЭСДН] уровень 
вреда существенно ниже: это 
подтверждено как мировы-
ми, так и российскими иссле-
дованиями. Новые продукты 
принципиально отличаются 
от табачных изделий и по спо-
собу действия — отсутствие 
горения-тления, и по ингреди-
ентному составу. Например, 
в электронных сигаретах нет 
табака, что важно учесть при 
разработке регулирования», — 
считает директор по правовым 
вопросам и внешнекорпора-
тивным связям компании «БАТ 
Россия» Яна Гуськова.

Вице-президент по корпо-
ративным вопросам аффили-
рованных компаний произво-
дящей Iqos «Филип Моррис 
Интернэшнл» в России Сергей 
Слипченко считает, что регу-
лирование должно устанавли-
вать критерии оценки качества 
инновационных продуктов, и в 
первую очередь уровня риска, 
а также технические стандарты 
в отношении того, как они дол-
жны разрабатываться и произ-
водиться. При этом в компании 
убеждены, что кардинальных 
изменений и результатов в об-
ласти борьбы с курением си-
гарет можно добиться, стиму-
лируя переход курильщиков 
на менее вредную форму по-
требления никотина.

ОТНОШЕНИЕ К ТАБАКУ 
ОТРАЗИТСЯ В ДОКУМЕНТАХ
В февральской версии доку-
мента Минздрав отказался 
от запрета на производство, 
ввоз и обращение некуритель-
ных табачных изделий, к ко-
торым относится жеватель-
ный или нюхательный табак. 
В новой концепции предлага-
ется «сократить доступность» 
таких изделий. Также новый 
пункт в документе — разра-
ботка и внедрение программ 
укрепления здоровья на рабо-
чем месте, включающих отказ 
от потребления табака.

В последней версии концеп-
ции также есть предложение 
отражать в медицинских книж-
ках отношение пациента к ку-
рению. $

В  Н О В О Й  В Е Р С И И  антитабачной концепции Минздрав предупреждает 
об опасности эпидемии никотиновой зависимости из-за инновационных 
сигарет. Вейпы и системы нагревания табака министерство предложило 
П Р И Р А В Н Я Т Ь  К  С И Г А Р Е Т А М .

Какие меры против табака 
предлагает Минздрав:
•   поэтапное ежегодное увели-

чение налога на табачные 
изделия, доведение акцизов 
до среднего уровня среди 
стран европейского региона;

•   разработка мероприя-
тий по поддержке мел-
кого розничного бизнеса, 
отказавшегося от про-
дажи табака и электронных 
средств доставки никотина 
(ЭСДН);

•   предотвращение воздей-
ствия табачного дыма 
на здоровье человека;

•   регулирование состава 
табачных изделий;

•   установление требований 
к упаковке и маркировке 
табачных изделий;

•   информирование населения 
о вреде табака;

•   мотивирование потребите-
лей к отказу от потребления 
табака и ЭСДН;

•   мониторинг применения 
законодательства в сфере 
охраны здоровья гра-
ждан от воздействия окру-
жающего табачного дыма 
и последствий употребления 
табака;

•   организация медицинской 
помощи людям, желающим 
избавиться от никотиновой 
зависимости;

•   разработка и внедрение про-
грамм укрепления здоровья 
на рабочем месте, включаю-
щих отказ от табака;

•   предотвращение незакон-
ной торговли табаком;

•   защита несовершеннолет-
них и беременных женщин 
от табака и ЭСДН;

•   сокращение доступности 
табачных изделий, вклю-
чая некурительные, а также 
кальянов и ЭСДН.

МИНЗДРАВ ПРИМЕНИТ МЕРЫ

Минздрав разрабатывает 
антитабачную концепцию 
третий год. Первая версия, 
написанная в конце 2016 года, 
содержала множество жест-
ких требований, в том числе 
запрет продажи табачной про-
дукции гражданам, родив-
шимся после 2015 года.

Глобальной целью анти-
табачной концепции Мин-
здрав называет постепен-

ное снижение табакокурения 
к 2050 году до 5%. После 
2050 года ведомство пред-
лагает рассмотреть вопрос 
о полном запрете оборота 
табачной продукции. По под-
счетам Минздрава, в 2016 году 
курящими были 30,9% рос-
сиян, или более 40 млн чело-
век. Упущенная из-за курения 
выгода в производстве в ВВП 
составляет около 2%.

ДОЛГАЯ КОНЦЕПЦИЯ

8,5%
подростков 13–15 лет 
использовали элек-
тронные средства 
доставки никотина
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Экономика

ЭКСПЕРТЫ МВФ ПРОАНАЛИЗИРОВАЛИ ВКЛА Д ГОСУДАРСТВА В ВВП РОССИИ

МВФ снисходительно 
оценил госсектор

ОЛЬГА АГЕЕВА

Государственный 
сектор производит 
треть российско-
го ВВП, подсчитали 
в МВФ. Это более оп-
тимистичная оценка 
по сравнению с альтер-
нативными расчетами.

Доля государственного сек-
тора в добавленной стоимо-
сти в России составила 33% 
в 2016 году, подсчитали экс-
перты Международного валют-
ного фонда (МВФ), что значи-
тельно ниже альтернативных 
экспертных оценок.

Авторы нового доклада МВФ 
попытались опровергнуть рас-
пространенное представление 
о значительном увеличении 
доли государства в россий-
ской экономике. «Доля рос-
сийского государства в ВВП 
намного меньше, чем 70%», — 
подчеркивается в докладе 
(70% — это широко распро-
страненная оценка доли гос-
сектора в российской эконо-
мике. — РБК).

По подсчетам МВФ, доля 
государства в объеме про-
изводства составила 33% 
в 2016 году, незначитель-
но увеличившись с 32% 
в 2012 году. Госуправление 
обеспечило 13,5% ВВП, а госу-
дарственные предприятия — 
еще 19,3% ВВП в 2016 году. 
Бюджетные организации 
и крупнейшие госкомпании от-
ветственны за 50% занятости 
в формальном секторе.

Оценка МВФ сопоставима 
с данными Европейского банка 
реконструкции и развития, ко-
торый оценил долю государ-
ства в 35% в 2005–2010 годах, 
но значительно отличается 
от результатов альтернативных 
подсчетов.

Moody’s оценивает долю гос-
сектора в российской эконо-
мике в 40–50% с учетом ча-
стично приватизированных 
компаний. Схожая точка зре-
ния у Центра стратегических 
разработок — 46% по итогам 
2016 года. Оценка ФАС ради-
кальнее: вклад госкомпаний 
в ВВП достиг 70% в 2015 году 
по сравнению с 35% в 2005-м.

Однако, утверждая о доле 
государства в 70%, в своем до-
кладе ФАС ссылается на нена-
званных экспертов, обращает 
внимание директор Института 

стратегического анализа ФБК 
Игорь Николаев.

«Это абсолютно справедли-
вый расчет, 70% — завышенная 
оценка», — согласен с позици-
ей МВФ директор Prosperity 
Capital Management Алексей 
Кривошапко. «Единственный 
правильный способ подсчи-
тать, сколько производствен-
ных активов на самом деле 
принадлежит государству, — 
по производству», — уверен 
экономист.

«Оценка МВФ очевидно за-
нижена, методология слишком 
консервативна», — возражает 
директор Центра структурных 
исследований РАНХиГС Алек-
сей Ведев. Главная проблема 
при расчетах, по его словам, 
в том, что относить к госсекто-
ру: «Компания с госучастием — 
государственная или нет?»

«По формальным показате-
лям доля государства в эконо-
мике действительно около 30%. 
Но я скорее согласен с оцен-
кой в 70%. Многие крупные 
компании в России по суще-
ству являются «квазичастными» 
и сильно зависимы от государ-
ственных субсидий», — подчер-
кивает Николаев.

ГДЕ ЭКСПАНСИЯ 
ГОСУДАРСТВА КРИТИЧНА
МВФ не оценивает, являет-
ся ли нынешняя доля государ-
ства в российской экономике 
оптимальной, но анализирует 
ее влияние на развитие конку-
ренции.

Государственное присут-
ствие велико в стратегических 
секторах экономики: добыче 

нефти и газа, обороне, есте-
ственных монополиях и госу-
дарственных службах (элек-
троэнергия, водоснабжение 
и канализация, отопление, тру-
бопроводный и железнодорож-
ный транспорт). Преимуще-
ственно частными отраслями 
являются сельское хозяйство 
и пищевая промышленность, 
большая часть обрабатываю-
щей промышленности (исклю-
чая переработку нефти и газа) 
и торговля.

Специфической для России 
особенностью является доми-
нирование государства в фи-
нансовом секторе. При этом 
экспансия государства рас-
ширяется. Более двух третей 
банковской системы России 
принадлежит государствен-
ным банкам (подразделяются 
на институты развития, такие 
как ВЭБ, коммерческие банки 
и гибридные банки). «Боль-
шинство государственных бан-
ков (кроме крупнейших) имеют 
более низкую доходность, чем 
частные», — подчеркивают экс-
перты МВФ.

Доминирование госсекто-
ра на финансовом рынке оче-
видно отрицательно влияет 
на конкуренцию и провоци-
рует высокие ставки по кре-
дитам, подчеркивает Кри-
вошапко. «Естественные 
монополии в транспортиров-
ке газа, нефти, электроэнер-
гии, грузов — тоже очевидное 
зло. Все остальное некритич-
но для структурного роста 
экономики», — считает эконо-
мист.

Для снижения доли государ-
ства в экономике Минэконом-
развития предлагает огра-
ничить создание унитарных 
предприятий на конкурентных 
рынках, запретить государству 
приобретать акции компаний, 
которые работают на конку-
рентных рынках, а также раз-
работать план выхода Центро-
банка из капитала санируемых 
банков. 

33%
составила 
доля госу-
дарствен-
ного сектора 
в добавлен-
ной стоимо-
сти в России 
в 2016 году, 
согласно под-
счетам МВФ, 
в 2012 году 
этот показа-
тель значился 
на отметке 
32%
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^ Специфиче-
ской для России 
особенностью 
является доми-
нирование госу-
дарства в финан-
совом секторе, 
подчеркивают 
эксперты Между-
народного валют-
ного фонда, ко-
торым руководит 
Кристин Лагард

Сильный разброс в оценках 
доли государства в эконо-
мике объясняется пробле-
мами методологии. Если счи-
тать по доле основных фондов 
в собственности государства, 
получится и вовсе 18%, под-
черкивает Николаев.

В 2014 году МВФ заявлял, что 
величина госсектора в рос-
сийской экономике превзо-
шла 70% ВВП. Однако в новом 
обзоре в качестве ключевого 
показателя МВФ использует 
долю госсектора в добав-
ленной стоимости, которую 
определяет на основе офи-
циальных данных о прода-
жах или занятости в зависи-
мости от сектора экономики. 
Например, в сферах образова-
ния и здравоохранения были 
проанализированы данные 

о занятости, поскольку эти 
услуги бесплатны и доходы 
невысоки. Для финансового 
сектора долю государства 
в добавленной стоимости 
МВФ оценил как отношение 
активов государственных 
банков к совокупным акти-
вам банковского сектора, 
поскольку официальные дан-
ные о продажах банков недо-
ступны.

МВФ также включил 
в анализ дочерние компании 
20 крупнейших контроли-
руемых государством нефи-
нансовых компаний, а это 
большинство дочерних пред-
приятий таких компаний, как 
«Газпром» или «Роснефть», 
которые, как правило, клас-
сифицируются как частные 
в официальных данных.

КАК ИЗМЕРИТЬ ВМЕШАТЕЛЬСТВО ГОСУДАРСТВА В ЭКОНОМИКУ



513 марта 2019 • среда № 27 (2982)

ЭКСПЕРТЫ ПОДСЧИТАЛИ ОБЪЕМ ДОЛГОВЫХ ИНВЕСТИЦИЙ В ОТЕЧЕСТВЕННУЮ ЭКОНОМИКУ

Россия теряет из-за санкций 
$700 млн в квартал

ИВАН ТКАЧЁВ

РАСЧЕТ ПОТЕРЬ
Из-за санкций российская 
экономика получила от банков 
западных стран на $700 млн 
меньше инвестиций в расче-
те на квартал, чем от бан-
ков тех государств, которые 
не вводили санкции, подсчи-
тали руководитель Института 
переходных экономик Банка 
Финляндии (BOFIT) Икка Кор-
хонен и экономист института 
Киммо Коскинен. Презентация 
их исследования, представ-
ленного 12 марта на семинаре 
BOFIT, есть у РБК.

За период с середины 
2014 года по конец 2017-го 
сумма относительных потерь 
иностранных банковских ин-
вестиций в Россию составля-
ет почти $10 млрд, сказал РБК 
Икка Корхонен.

Экономисты использовали 
данные Банка международ-
ных расчетов (BIS) о ежеквар-
тальной динамике долговых 
требований (по ценным бума-
гам и кредитам) иностранных 
банков к резидентам России. 
Выборка состоит из 32 юрис-
дикций, из которых 19 (евро-
пейские страны, США, Канада 
и Австралия) ввели в отноше-
нии России схожие санкци-
онные режимы, включая сек-
торальные санкции против 
российских банков и энерге-
тических компаний.

После ввода в 2014 году 
санкций уменьшились ин-

вестиции в Россию из всех 
стран, отметили финские эко-
номисты. Однако сильнее со-
кратились инвестиции из тех, 
которые ввели против Рос-
сии санкции, ограничившие 
финансирование российских 
компаний.

По данным BIS, со вто-
рого квартала 2014 года, 
когда были введены первые 
санкции, по конец третье-
го квартала 2018 года (по-
следние доступные данные) 
долговые активы иностран-
ных банков в России сокра-
тились на $84,3 млрд. 86% 
этой суммы ($72,7 млрд) при-
шлось на банки 19 стран, ко-
торые ввели санкции, подсчи-
тал РБК.

СЛОЖНОСТИ ОЦЕНКИ
«Из тех данных, что нам до-
ступны, авторы выбрали 
очень хорошие», — проком-
ментировала РБК научный 
сотрудник европейского ана-
литического центра Bruegel 
Элина Рыбакова. Они исполь-
зовали двусторонние данные 
о банковских инвестициях 
со стороны государств, кото-
рые ввели санкции, и госу-
дарств, которые их не вво-
дили, что лучше позволяет 
сказать о воздействии санк-
ций, чем данные платежно-
го баланса. Исследовате-
ли также учли воздействие 
нефтяных цен, поскольку 
их падение, вероятно, также 
уменьшило иностранные ин-
вестиции в Россию независи-
мо от санкций, добавила она.

В 2014 году США и Евро-
союз ввели экономические 
санкции против России, вклю-
чая секторальные ограниче-
ния: госбанкам и крупнейшим 
нефтегазовым компаниям был 
перекрыт доступ к долговому 
и акционерному финансиро-
ванию с Запада.

Зарубежные экономисты 
за это время предприняли 
несколько попыток оценить 
эффект от санкций на рос-
сийскую экономику, но все 
такие попытки имеют огра-
ниченное применение. Труд-
но отделить эффект от санк-
ций, падения цен на нефть 
и девальвации рубля: все эти 
события наложились одно 
на другое. Санкции вводи-
лись не одновременно, а по-

степенно, в несколько раун-
дов и пакетов мер, и к ним 
почти сразу добавились рос-
сийские контрсанкции. Санк-
ции довольно разнородны — 
персональные, против банков 
и нефтяных компаний, против 
оборонного сектора. Нако-
нец, нельзя недооценивать 
обратный эффект санкцион-
ных ограничений: россий-
ская экономика, по оценкам 
международных рейтинговых 
агентств, стала более устой-
чивой к внешним шокам, 
правительство за счет ра-
циональной макроэкономи-
ческой политики накопило 
солидные резервы.

Санкции США привели 
к уменьшению инвестиций 
в разведку энергоресурсов, 
необходимых для наращива-
ния производства нефти и газа 
в России, утверждал Минфин 
США в августе прошлого года. 
Управление главного экономи-
ста Госдепартамента оценива-
ло в исследовании 2017 года, 
что у российских компаний, 
попавших под санкции, опе-
рационные доходы в среднем 
снижаются на четверть, сово-
купная стоимость активов — 
на 50%, а количество работ-
ников сокращается на треть. 
«Мы полагаем, что наши 
санкции кумулятивно стоили 
российскому правительству 
десятков миллиардов долла-
ров», — говорил на слушаниях 
в сенате в августе помощник 
госсекретаря США по делам 
Европы и Евразии Уэсс Мит-
челл. 

У вас в руках обновленная газета РБК

Поделитесь впечатлениями  
на rbc.ru/vote реклама

« По данным BIS, со вто-
рого квартала 2014 года, когда 
были введены первые санкции, 
по конец третьего квартала 
2018 года (последние доступные 
данные) долговые активы ино-
странных банков в России сокра-
тились на $84,3 млрд. 86% этой 
суммы ($72,7 млрд) пришлось 
на банки 19 стран, которые ввели 
санкции, подсчитал РБК

Западные С А Н К Ц И И  уменьшили потоки Д О Л Г О В Ы Х  И Н В Е С Т И Ц И Й 
в Россию по меньшей мере на $700 млн за квартал, или почти на $10 млрд 
с середины 2014 года по конец 2017-го, подсчитал Институт переходных экономик 
Банка Финляндии.

« Санкции 
США привели 
к умень-
шению 
инвестиций 
в разведку 
энергоре-
сурсов
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Свободная цена

Материалы на таком фоне опубли-
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Как Brexit может 
повлиять на отношения 
Украины и ЕС

Целью стран «Во-
сточного партнер-
ства», в том числе 
и Украины, должно 
стать не членство в ЕС, 
а вхождение в «евро-
пейскую периферию» 
на выгодных для себя 
условиях.

12 марта британский парла-
мент должен был высказать 
свое окончательное мнение 
о плане выхода страны из Ев-
ропейского союза. Уже можно 
сказать, что какую бы оконча-
тельную форму Brexit ни при-
нял, он приведет к серьез-
ному переформатированию 
Евроcоюза. И речь идет не об 
эффекте домино и начале рас-
пада ЕС, о чем любят порас-
суждать в Москве, а, скорее, 
о победе концепции «Европы 
разных скоростей», о которой 
политики Старого Света в той 
или иной форме говорят с се-
редины 1990-х годов.

ЕВРОПЕЙСКИЕ СОСЕДИ
Как известно, помимо соб-
ственно 28 (пока еще) чле-
нов ЕС в европейской зоне 
влияния существуют также 
три государства, которые 
входят в единое таможенное 
пространство и Шенгенскую 
зону, координируют с Брюс-
селем свою законотворче-
скую деятельность и вопросы 
безопасности, но не являют-
ся членами ЕС и не участвуют 
в выработке его политики, — 
Швейцария, Норвегия и Ис-
ландия. В 2018 году население 
этих трех стран составляло 
3,1% численности жителей ЕС-
28, а ВВП — 6,8%. Если Вели-
кобритания после расстава-
ния с ЕС пополнит именно эту 
группу государств, население 
«близких соседей» достигнет 
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постиндустриаль-
ного общества

уже 20,3% от показателя ЕС-
27, а суммарный ВВП — 27,4%. 
Европейский союз обретет 
полноценную и сопряженную 
с ним «периферию».

Следует особо отметить, что 
эти государства, не получая 
причитающихся членам ЕС ас-
сигнований и дотаций из бюд-
жета союза (его суммарные 
расходы в 2018 году состави-
ли €148,2 млрд), осуществля-
ют взносы в общеевропейскую 
казну пропорционально мас-
штабам своих экономик (сей-
час совокупно для Норвегии, 
Швейцарии и Исландии они 
составляют менее €600 млн 
в год). Они находятся в зоне 
юрисдикции Европейского 
суда, решения которого обяза-
тельны для исполнения на их 
территории, а нередко и им-
плементируются в националь-
ные законодательства. Они, 
наконец, практически авто-
матически признают боль-
шинство технических, фито-
санитарных, экологических 
и других стандартов и норм, 
действующих в ЕС, опять же, 
не принимая участия в их вы-
работке и утверждении.

Появление в результате 
Brexit крупной «периферии» 
Европы, расположенной пре-
имущественно на ее северо-
западном фланге, может стать 
важным событием для восточ-
ных соседей ЕС. Государствам 
«Восточного партнерства», 
куда входят Армения, Азер-
байджан, Белоруссия, Грузия, 
Молдавия и Украина, стоит за-
думаться о том, как стать пол-
ноправным участником этой 
европейской «периферии» — 
вместо того чтобы десятиле-
тиями добиваться полного 
членства в ЕС.

ИДЕЯ ДЛЯ КИЕВА
Интереснее всего рассмо-
треть ситуацию на приме-
ре Украины. После введе-
ния в 2017 году безвизового 
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Outlook (Киев)

въезда украинских граждан 
в ЕС новых успехов на пути 
интеграции Киев может 
ждать и пять, и десять лет, 
а то и больше. Причины понят-
ны, даже если отбросить не-
желание Брюсселя обострять 
конфликт с Россией и вну-
треннюю усталость от расши-
рений 1995–2013 годов. Пре-
жде всего, это неготовность 
инкорпорировать в свой 
состав страну с населени-
ем 42 млн человек и поду-
шевым ВВП в 12,4 раза ниже, 
чем средний для ЕС (это по-
зволило бы Украине еже-
годно претендовать более 
чем на €2 млрд трансфертов 
и субсидий от Союза), опасе-
ния значительного влияния 
нового члена на общеевро-
пейские дела (если бы Украи-
на была принята в ЕС завтра, 
на майских выборах в Евро-
парламент стране пришлось 
бы выделить 45 из 751 ман-
дата, а затем и два места 
еврокомиссаров) и угроза 
«импорта коррупции» из госу-
дарства, где политика во мно-
гом остается продолжением 
олигархического бизнеса.

Но если целью стран «Во-
сточного партнерства» ста-
новится не вступление в ЕС, 
а расширение его «перифе-
рии», набор исходящих от них 
предложений мог бы быть 
принципиально иным. Они 
сводились бы к замене стату-
са участника «зоны свобод-
ной торговли» на члена Тамо-
женного союза ЕС; перехода 
от безвизового режима к член-
ству в Шенгенской зоне и раз-
решению украинским гражда-
нам работать в странах ЕС на 
условиях, которые действуют 
для европейцев — но при этом 
новоприбывшие не претендо-
вали бы ни на дотации из об-
щеевропейского бюджета, 
ни на участие в управлении Ев-
росоюзом, ни на определение 
направлений его развития.

Обеспечив защиту инве-
сторов путем введения ев-
ропейского законодатель-
ства и исключения местных 
судов из принятия окончатель-
ных решений в спорах между 
бизнесом и государством, 
украинские власти улучши-
ли бы инвестиционный кли-
мат, а необходимость выпла-
чивать взнос за партнерство 
с Брюсселем способствовала 
бы большему вниманию к на-
логовым поступлениям. Сего-
дня издержки ведения бизнеса 
на Украине, где средняя зар-
плата составляет €310 в месяц 
против €1130 в Польше 
и €3,9 тыс. в Германии, или 
в Белоруссии (средняя зар-
плата чуть выше €460 в месяц) 
крайне низки по европей-
ским стандартам, и укрепле-
ние правового режима спо-
собно привлечь значительные 
новые инвестиции. По сути, 
главный акцент развития сме-
нится с политического (обес-
печение вступления в НАТО 
и ЕС) на экономический (уско-
ренный хозяйственный рост 
и интеграция в глобальные 
рынки), что, несомненно, сни-
зит общую напряженность 
в Европе.

На наш взгляд, сейчас оче-
видно одно: политическим 
элитам восточноевропей-
ских стран пора выйти из ин-
теллектуального анабиоза 
и предложить Европе что-то 
более оригинальное, чем 
бесконечные просьбы о фи-
нансовой поддержке в обмен 
на «дружбу» и «единство 
ценностей». Если сформули-
ровать такое предложение, 
можно существенно изме-
нить направление европей-
ской истории. И тогда можно 
будет сказать, что дата вы-
хода Великобритании из ЕС, 
29 марта, и день судьбонос-
ных для Украины президент-
ских выборов, 31 марта, ока-
зались рядом не случайно.
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ЗАЧЕМ ГОСКОМПАНИЯ КОНСОЛИДИРУЕТ 100% ОПЕРАТОРА «БОЛЬШОЙ ЧЕТВЕРКИ»

«Ростелеком» 
прибавит в Tele2

^ По словам 
президента «Рос-
телекома» Ми-
хаила Осеевско-
го, в результате 
консолидации по-
явится предприя-
тие с выручкой, 
приближающейся 
к 500 млрд руб.
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Паспорт сделки Приобретение «Т2 РТК Холдинга» (бренд Tele2)

П О К У П А Т Е Л Ь «Ростелеком»

С У М М А  С Д Е Л К И 55% «Т2 РТК Холдинга» могут обойтись 
«Ростелекому» в 132 млрд руб.

К О Л И Ч Е С Т В О 

А Б О Н Е Н Т О В  T E L E 2

42,3 млн человек на конец 2018 года

Ч И С Т А Я  П Р И Б Ы Л Ь 

« Т 2  Р Т К  Х О Л Д И Н Г А »

2,7 млрд руб.

Источники: «Т2 РТК Холдинг», «Ведомости»
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АЛЕКСАНДРА 
ПОСЫПКИНА, 
НАТАЛЬЯ ДЕМЧЕНКО, 
АННА БАЛАШОВА

Компания «Ростелеком» до-
говорилась с консорциумом, 
куда входят группа ВТБ, ком-
пании Invintel B.V. Алексея 
Мордашова и банк «Россия» 
Юрия Ковальчука, об увеличе-
нии своей доли в мобильном 
операторе «Т2 РТК Холдинг» 
(работает под брендом Tele2) 
с 45 до 100%. Такое заявление 
сделал президент «Ростелеко-
ма» Михаил Осеевский, пере-
дает корреспондент РБК.

«Мы завершили работу 
по согласованию базовых 
условий по консолидации 
100% Tele2 «Ростелекомом» 
и переходим к формаль-
ным процедурам. В резуль-
тате консолидации появит-
ся предприятие с выручкой, 
приближающейся к 500 млрд 
руб.», — сказал Осеевский.

По его словам, Tele2 оста-
нется дочерней структурой 
с самостоятельным менедж-
ментом. Раскрыть подробно-
сти сделки президент «Рос-
телекома» отказался.

ДОЛГИЕ ПЕРЕГОВОРЫ
В 2013 году ВТБ выкупил 100% 
«Tele2 Россия» — российского 
бизнеса шведской Tele2 AB — 
за $2,4 млрд (76 млрд руб. 
по тогдашнему курсу). Банк 
также взял на себя долг опе-
ратора в размере $1,15 млрд 
(36,4 млрд руб.). Осенью того 
же года ВТБ продал часть 
доли структурам банка «Рос-
сия» и Алексея Мордашова, 
а в 2014 году «Tele2 Россия» 
была объединена с мобильны-
ми активами «Ростелекома». 
В результате был образован 
«T2 РТК Холдинг», в котором 
госоператор получил 45%, 
а остальные акции — консорци-
ум инвесторов, в котором ВТБ 
досталось 50%, Invintel B.V. — 
40%, а банку «Россия» — 10%. 
Сделка позволила Tele2 выйти 
в новые регионы, в том числе 
в Москву, а также запустить 
услуги в стандартах 3G и 4G.

Идея увеличить долю гос-
оператора в «Т2 РТК Холдин-
ге» обсуждалась еще зимой 
2017 года. Как сообщали ис-
точники РБК, именно с готовя-
щейся сделкой было связано 

Телеком
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назначение весной 2017 года 
на должность президента 
«Ростелекома» Михаила Осе-
евского вместо Сергея Калу-
гина. По словам источников, 
желание продать пакет со сто-
роны ВТБ и других инвесто-
ров могло быть обусловле-
но тем, что «T2 РТК Холдинг» 
не оправдал надежд инвесто-
ров. В середине 2016 года 
компания перестала раскры-
вать финансовые и операцион-
ные показатели, что участники 
рынка объясняли негативны-
ми результатами после выхода 
на московский рынок. Одна-
ко по итогам 2018 года «Т2 РТК 
Холдинг» впервые с момента 
создания получил чистую при-
быль

В сентябре 2018 года газе-
та «Коммерсантъ» со ссыл-
кой на источники сообщи-
ла, что обсуждался вариант 
увеличить долю «Ростелеко-
ма» за счет выкупа доли ВТБ. 
В январе этого года «Ведомо-
сти» писали, что для сделки 
100% «Т2 РТК Холдинг» оцене-
ны в 240 млрд руб. В февра-
ле глава ВТБ Андрей Костин 
говорил, что окончательное 
решение о продаже пакета 
может быть принято в течение 
месяца.

По словам старшего анали-
тика Альфа-банка Анны Кур-
батовой, завершение сделки 
может занять несколько меся-
цев и будет включать внутрен-
ние корпоративные процедуры 
сторон, а также, скорее всего, 
потребует одобрения со сто-
роны ФАС. По ее мнению, 
сделка, скорее всего, пройдет 
с дисконтом, так как, во-пер-
вых, переход актива происхо-
дит между текущими партнера-
ми, во-вторых, рентабельность 
операций «Т2 РТК Холдин-
га» ниже средней по секто-
ру и компания обременена 
значительным долгом (около 
136 млрд руб.).

Аналитик «Уралсиба» Кон-
стантин Белов говорит, что 
сроки сделки будут зависеть 
от ее условий. «По уставу 
«Ростелекома» крупные сдел-
ки, чья сумма превышает 50% 
балансовой стоимости компа-
нии, должны рассматриваться 
собранием акционеров. Если 
стоимость пакета «Т2 РТК Хол-
динга» окажется ниже этого 
показателя, то для совершения 
сделки будет достаточно ре-

шения совета директоров. Для 
голосования представителей 
государства на совете потре-
буется директива правитель-
ства, на согласование которой 
также уйдет какое-то время», — 
отметил аналитик. На 31 дека-
бря 2018 года стоимость чи-
стых активов «Ростелекома» 
составляла 247,8 млрд руб., 
следует из отчета компании.

Пресс-секретарь вице-
премьера Максима Акимова 
не подтвердил, но и не опро-
верг информацию, что прави-
тельство готово поддержать 
консолидацию Tele2. Он лишь 
сообщил, что сейчас идет 
подготовка соответствующей 
директивы для голосования. 
Когда будет выпущена дирек-
тива, он не уточнил.

НЕОЧЕВИДНЫЕ ПЛЮСЫ
Аналитик iKS-Consulting Мак-
сим Савватин считает, что 
сделка выгодна и «Ростеле-
кому», и «Т2 РТК Холдингу». 
«Ростелеком» сможет предо-
ставлять клиентам различные 
конвергентные услуги (объеди-
няющие в одном пакете услуги 
фиксированной и мобильной 
связи. — РБК) и получить раз-
вернутую по всей стране ка-
чественную мобильную сеть. 
Tele2, в свою очередь, полу-
чит доступ к обширной базе 
бизнес-клиентов «Ростелеко-
ма». До этого Tele2 был слабо 
представлен в сегменте b2b 
и b2g», — отметил Савватин.

Впрочем, Константин Белов 
считает, что после объедине-
ния Tele2 с мобильными акти-
вами «Ростелекома» несколь-
ко лет назад компания и так 
стала полноценным четвертым 
оператором мобильной связи 

Оператор T E L E 2  полностью перейдет П О Д  К О Н Т Р О Л Ь 
« Р О С Т Е Л Е К О М А » ,  сообщила госкомпания. Пока на сотовом  
рынке России есть другие активы на продажу, «Ростелеком»  
не будет присоединять к себе Tele2, считают аналитики.

на российском рынке и новая 
сделка не принесет ей очевид-
ных плюсов. А для «Ростеле-
кома» сделка будет означать 
увеличение долговой нагруз-
ки. Впрочем, часть суммы 
«Ростелеком» сможет оплатить 
своими акциями, напомнил 
аналитик «Уралсиба». На ба-
лансе «дочки» «Ростелекома» 
«Мобитела» находятся 270 млн 
обыкновенных и 64,5 млн при-
вилегированных бумаг гос-
оператора. Стоимость этого 
пакета, исходя из текущих ко-
тировок на Мосбирже, состав-
ляет 23,4 млрд руб.

Партнера AC&M Consulting 
Михаила Алексеева удивило 
заявление главы «Ростелеко-
ма» о том, что «Т2 РТК Хол-
динг» после сделки останется 
самостоятельной компанией. 
«Когда одна телекоммуникаци-
онная компания покупает аб-
солютный контроль в другой, 
логично, чтобы они объедини-
лись на операционном уров-
не. Это позволяет как минимум 
сократить расходы на вспо-
могательные функции: бух-
галтерию, юристов, HR-спе-
циалистов и т.д. Если слияния 
не будет, то сделка не прине-
сет никакой синергии», — от-
метил Алексеев. Он указал, что 
«Ростелеком» и так был круп-
нейшим акционером «Т2 РТК 
Холдинга» и имел существен-
ное влияние на него. «Приоб-
ретение 100% должно подра-
зумевать какие-то дальнейшие 
действия. Если речь не идет 
о слиянии «Т2 РТК Холдинга» 
с «Ростелекомом», то, воз-
можно, рассматривается ка-
кой-то другой вариант — объ-
единение с конкурирующими 
сотовыми компаниями», — 
предположил партнер AC&M. 
В частности, в конце февраля 
Bloomberg со ссылкой на ис-
точники писал, что в 2018 году 
холдинг Veon вел с «Ростеле-
комом» переговоры о прода-
же своего российского актива 
«ВымпелКома». Собеседники 
агентства рассказали, что сто-
роны не договорились о цене 
актива.

В то же время Михаил 
Алексеев признал, что само 
по себе слияние операторов 
фиксированной и мобильной 
связи — «очень длительный, 
сложный и болезненный про-
цесс, как многие могли убе-
диться на примере слияния 
«ВымпелКома» и «Голден-Теле-
кома» в 2008–2011 годах».

По мнению Анны Курбато-
вой, немедленных изменений 
на телеком-рынке после сдел-
ки ждать не стоит. «Скорее 
всего, на первом этапе после 
завершения сделки «Т2 РТК 
Холдинг» продолжит работать 
на рынке мобильной связи как 
самостоятельная компания, 
а «Ростелеком» будет выпол-
нять функцию управляющего 
холдинга. Можно ожидать за-
пуска совместных конвергент-
ных продуктов для клиентов, 
но слияние компаний, очевид-
но, вопрос более отдаленной 
перспективы и будет зависеть 
от сценария дальнейшей кон-
солидации игроков «большой 
четверки» на рынке мобильной 
связи», — отметила она. $

« Скорее всего, 
на первом этапе после 
завершения сделки 
«Т2 РТК Холдинг» 
продолжит работать 
на рынке мобильной 
связи как самостоя-
тельная компания, 
а «Ростелеком» будет 
выполнять функцию 
управляющего  
холдинга
СТАРШИЙ АНАЛИТИК АЛЬФА-БАНКА  
АННА КУРБАТОВА

₽247,8 млрд
стоимость чистых активов «Ростелекома» 
по состоянию на 31 декабря 2018 года
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ЦБ СООБЩИЛ ПОДРОБНОСТИ ФЕВРАЛЬСКОГО РАЗМЕЩЕНИЯ ОФЗ 

Новый формат аукциона вывел 
Минфин на рекорд

ЕВГЕНИЯ ЧЕРНЫШОВА

Иностранцы в феврале 
установили рекорд 
за полтора года 
по покупке россий-
ского госдолга, за один 
день купив ОФЗ 
на 28,5 млрд руб. Рост 
спроса со стороны не-
резидентов сопрово-
ждался ростом до-
ходности госбумаг. 
Обычно бывает 
наоборот.

Иностранные инвесторы 
в конце февраля 2019 года 
за один день приобрели об-
лигаций федерального займа 
(ОФЗ) на 28,5 млрд руб. Это 
рекордный показатель за пол-
тора года, говорится в обзоре 
ЦБ по ликвидности банковско-
го сектора. Нерезиденты вкла-
дывали больше в российский 
госдолг за раз — 29,7 млрд 
руб. — в сентябре 2017 года.

«Успеху аукциона способ-
ствовал ряд факторов, таких 
как благоприятная рыноч-
ная конъюнктура и гибкость 
нового механизма размеще-
ния», — отметили в пресс-служ-
бе Минфина. Ведомство впер-
вые провело размещение ОФЗ 
в новом формате — без указа-
ния планируемого объема за-
имствований, который впер-
вые был опробован в феврале 
2019 года.

Благодаря этому форма-
ту на аукционах 27 февраля 
был установлен и общий ре-
корд по размещению госдолга 
за день, тогда Минфин впер-
вые с 2014 года занял на рынке 
57,6 млрд руб., при этом поло-
вину из этой суммы приобрели 
нерезиденты.

«Круг участников был доста-
точно широким, что свиде-
тельствует о том, что текущий 
уровень доходности ОФЗ при-
влекателен для нерезиден-
тов», — отметил ЦБ.

На первом аукционе 27 фев-
раля были проданы пятилетние 
ОФЗ с доходностью 8,23% го-
довых. На втором Минфин раз-
местил 10-летние бумаги под 
доходность 8,45%.

СПРОС РАСТЕТ
Спрос на ОФЗ растет на фоне 
возвращения нерезиден-
тов, доля которых в январе 
2019 года увеличилась впер-
вые с апреля прошлого года, 

Финансы

Как менялась доля инвестиций нерезидентов в объеме выпусков ОФЗ

Источники: Минфин, ЦБ

01.01
2017

01.04
2018

01.02
2019

26,9%

Объем ОФЗ, принадлежащих 
нерезидентам, млрд руб.

Доля нерезидентов 
на рынке ОФЗ

1844

2351

34,5%

1517
25,0%

когда США ввели санкции 
против российских публич-
ных компаний Олега Дери-
паски. Так, согласно данным 
ЦБ, по итогам января их доля 
составила 25% против 24,4% 
по итогам декабря. На 1 фев-
раля суммарный объем вло-
жений составил 1,84 трлн руб. 
За февраль доля еще подрос-
ла, до 25,5%. С начала года 
нерезиденты увеличили вло-
жения в российские госбу-
маги более чем на 100 млрд 
руб. (на 55 млрд руб. в январе 
и на 46 млрд руб. в феврале).

ЦБ 11 марта отметил, что ре-
акция нерезидентов на уси-
ление в феврале санкцион-
ной риторики против России 
была незначительной и крат-
ковременной. Доходности 
ОФЗ в среднем остаются 
ниже уровней конца 2018 года, 
а доля покупок в рамках пер-
вичного размещения ОФЗ вы-
росла и вернулась к значени-
ям первого квартала 2018 года. 
Доля нерезидентов на аук-
ционах составляла около 31%, 
привел непубличные данные 
ЦБ главный аналитик Пром-
связьбанка Дмитрий Мона-
стыршин. По его мнению, пока 
нет предпосылок для того, 
чтобы эта доля сокращалась.

В 2016–2017 годах нерези-
денты приобретали в среднем 
65% от нового объема раз-
мещений ОФЗ, напомнил он. 
Поэтому в дальнейшем, если 
санкционные риски будут сни-
жаться, их доля может посте-
пенно увеличиваться, а если 
санкционный фон ухудшится, 
то и доля нерезидентов в ОФЗ 
уменьшится, полагает Мона-
стыршин.

Значимость текущего спроса 
нерезидентов на российский 
госдолг не стоит переоцени-
вать, предупреждает глава 
управления рыночных иссле-
дований и аналитики Росбан-
ка Юрий Тулинов. «Нужно 
понимать, что за апрель–де-
кабрь 2018 года вложения 
нерезидентов сократились 
на 561 млрд руб.», — указал он.

АНОМАЛЬНЫЕ  
НЕРЕЗИДЕНТЫ
Рост иностранных вложений 
в ОФЗ наблюдается на фоне 
благоприятного внешнего 
фона для развивающихся рын-
ков, говорит управляющий 
директор по макроэкономи-
ческому анализу и прогнози-
рованию «Эксперт РА» Антон 
Табах. Речь идет об измене-
нии политики ФРС США в от-
ношении повышения ставки, 
о подорожании нефти и отсут-
ствии шоковых событий. Также 
влияют перспективы смягче-
ния монетарной политики Ев-

ропейского ЦБ в 2019 году, до-
бавляет Монастыршин.

Аналитик Райффайзенбанка 
Денис Порывай, напротив, уви-
дел в поведении нерезидентов 
аномалию: в феврале доход-
ность ОФЗ росла, несмотря 
на рост вложений нерезиден-
тов в госбумаги. Если 31 янва-
ря 2019 года средняя доход-
ность ОФЗ (по индексу RGBI) 
составляла 8,1%, то к концу 
февраля она выросла до 8,26%, 
хотя осталась ниже уровней 
начала года (8,53%).

Раньше такого не наблюда-
лось, утверждает Порывай: 
повышенный спрос нерези-
дентов приводил к устойчи-
вому снижению доходностей 
гособлигаций. Кроме того, этот 
спрос выглядит странным еще 
и по причине присутствия угро-
зы санкций на госдолг, указыва-
ет аналитик. «Те нерезиденты, 
которые купили эти ОФЗ, — это, 
видимо, узкий круг иностран-
ных инвесторов, который не-
стандартно покупает ОФЗ — 
на первичном размещении и с 
премией. А классические не-
резиденты ничего не приобре-
тают, так как ждут ввода санк-
ций», — считает Порывай.

Угрозы санкций не было, 
не согласен Табах, а была оче-
редная редакция законопро-
екта Госдепа США о введении 
санкций в отношении России, 
который уже не раз всех пугал.

С ОГЛЯДКОЙ НА САНКЦИИ
В будущем покупки россий-
ского госдолга нерезиден-

тами продолжатся, счита-
ет Юрий Тулинов, поскольку 
в мире по-прежнему немного 
альтернатив российским ОФЗ 
с точки зрения совокупности 
макроэкономических показа-
телей страны и уровня доход-
ности.

Российские облигации вы-
глядят интересно по соот-
ношению риск/доходность 
по сравнению с бумагами 
других развивающихся стран, 
соглашается Монастыршин. 
«Макроэкономические по-
казатели России за послед-
ний год улучшились: золото-
валютные резервы выросли, 
внешний долг сократился, 
федеральный бюджет ис-
полняется с профицитом, 
рейтинг России теперь уже 
от трех международных 
агентств находится на инве-
стиционном уровне», — пере-
числяет он.

Если США введут новые 
санкции, то они будут распро-
страняться на новый госдолг 
и никак не ограничат нерези-
дентов во владении старым 
госдолгом, добавляет эксперт. 
«Поэтому цены обращающих-
ся ОФЗ после введения санк-
ций существенно не изме-
нятся. Запрет на покупку для 
нерезидентов нового госдол-
га, скорее всего, приведет 
к тому, что доходность новых 
ОФЗ будет на один-два про-
центных пункта выше, чем уже 
обращающихся гособлига-
ций», — прогнозирует Мона-
стыршин. $

₽1,84 
трлн 
суммарный объем 
вложений в рос-
сийские госбума-
ги по состоянию 
на 1 февраля

« Доход-
ности ОФЗ 
в среднем 
остаются 
ниже уров-
ней конца 
2018 года, 
а доля поку-
пок в рамках 
первичного 
размещения 
ОФЗ выросла 
и вернулась 
к значениям 
первого квар-
тала 2018 года
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ОПК

ОБОРОННЫЙ КОМПЛЕКС ПЕРЕОРИЕНТИРУЕТСЯ НА ВЫПУСК ПРОДУКЦИИ 
Д ЛЯ НЕФТЕ- И ГАЗОДОБЫЧИ

Конверсия 
методом 
ТЭКа
С А Н К Ц И И  против ТЭКа и конец «большого 
гособоронзаказа» стимулируют переход О П К 
на выпуск гражданской продукции. По итогам 
совещания в правительстве отрасль может 
получить от Э Н Е Р Г Е Т И Ч Е С К И Х 
К О М П А Н И Й  контракты на 175 млрд руб.

АЛИНА ФАДЕЕВА

КООПЕРАЦИЯ 
НА ФОНЕ САНКЦИЙ
6 февраля вице-премьеры 
Юрий Борисов и Дмитрий 
Козак провели совещание 
с представителями предприя-
тий оборонно-промышленно-
го комплекса (ОПК) и энер-
гетических госкомпаний. 
В их числе были «Газпром», 
«Роснефть», «Интер РАО», 
«Россети», «Росатом», «Рос-
тех» и «Роскосмос». Об этом 
РБК рассказали четыре источ-
ника, близких к участникам 
совещания. Представители Бо-
рисова и Козака подтвердили 
РБК факт совещания.

В прошлом году президент 
Владимир Путин поручил увя-
зать диверсификацию ОПК 
с нацпроектами и инвестпро-
граммами естественных моно-
полий и госкорпораций, напо-
мнил представитель Борисова. 
В рамках этого поручения ви-
це-премьер проводит серию 
совещаний, добавил он.

Гендиректор «Россетей» 
Павел Ливинский присутство-
вал на совещании и доклады-
вал об опыте работы с пред-
приятиями ОПК, сказал РБК 
его представитель. Представи-
тели других компаний не отве-
тили на запросы РБК.

И предприятия ТЭКа, и обо-
ронная промышленность ока-
зались в сложной ситуации, 
напомнил собравшимся Бори-

сов (его слова РБК передали 
два человека, близких к участ-
никам совещания). С 2014 года 
США и Европа ввели санкции 
в отношении компаний ТЭКа, 
закрыв им сотрудничество 
с зарубежными поставщика-
ми оборудования. Западные 
страны запретили поставлять 
оборудование для россий-
ских нефтегазовых проектов 
на шельфе в Арктике, для до-
бычи сланцевой нефти и т.д. 
У военных заводов в свою 
очередь с 2022 года начнут 
падать заказы со стороны го-
сударства, так что Владимир 
Путин еще в 2016 году пору-
чил им увеличить долю гра-
жданской продукции до 50% 
к 2030 году.

Времена «большого гособо-
ронзаказа» с высокой рента-
бельностью заканчиваются, 
но у компаний ТЭКа огром-
ные инвестпрограммы, и обо-
ронные предприятия могут 
переориентироваться на этот 
рынок, заявил на совещании 
Борисов. Предприятия ТЭКа 
в свою очередь получат свобо-
ду действий на фоне санкций 
и «смогут поплевывать на аме-
риканцев», которые ограни-
чили поставки оборудования. 
«И их прижало, и вас прижа-
ло», а санкционное воздей-
ствие «бросает вас в объятия 
друг другу», заключил вице-
премьер.

 Но правительство намерено 
следить за качеством продук-
ции оборонных предприятий, 
предупредил Козак. Главным 

требованием для локализован-
ного оборудования будет кон-
курентоспособность по срав-
нению с импортом, отметил 
он. По словам вице-премьера, 
правительство готово поддер-
жать оборонные предприятия, 
в частности масштабными на-
логовыми льготами.

Компании ОПК получат воз-
можность заключать специн-
вестконтракты для запуска 
новых технологий (предприя-
тия обязуются начать выпуск 
оборудования, а государ-
ство — стабилизировать нало-
говые условия и оказать под-
держку проекту), говорится 
в протоколе по итогам совеща-
ния, с которым ознакомился 
РБК. Будут обязательства и для 
энергетиков: Минпромторгу 
и Минэнерго поручено разра-
ботать специальные KPI при 
использовании «оборонного» 
оборудования.

В качестве целевых пока-
зателей KPI может быть за-
фиксирована доля средств 
инвестпрограммы на закуп-
ку отечественного оборудо-
вания: 3–5% на первом этапе, 
потом планку можно плавно 
повышать, полагает предста-
витель «Ростеха». Принятые 
по итогам совещания меры 
поддержки помогут создать 
спрос на продукцию ОПК, 
но их недостаточно, заклю-
чил он. Общие инвестиции 
компаний ТЭКа Минэнер-
го оценивает в 3,5 трлн руб. 
в год. В случае, если они на-
правят заказы на 3–5% от этой 
суммы на оборонные пред-
приятия, те получат контракты 
на 105–175 млрд руб.

Атомной отрасли в ближай-
шие десять лет понадобит-
ся оборудование примерно 
на $30 млрд, сказал на со-
вещании замгендиректора 
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Оценки министра 
обороны Сергея Шойгу 
и его заместителя 
Татьяны Шевцовой 

Источники: Институт экономической политики имени Е.Т. Гайдара, Минобороны
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« Вице-президент 
«Роснефти» Андрей 
Шишкин попросил 
оборонные предприя-
тия сделать флот для 
гидроразрыва пласта 
компании «нормаль-
ным, как за границей», 
а не в виде танка: 
«А то танк в Сибири 
не пройдет»
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«Росатома» Кирилл Комаров. 
По данным Минпромторга, 
энергетикам и нефтегазовым 
компаниям в ближайшие годы 
особенно сильно нужны будут 
подводные добычные комплек-
сы, оборудование для геоло-
горазведки, средне- и круп-
нотоннажного СПГ, а также 
роторно-управляемые системы.

МЕДЛЕННАЯ 
ДИВЕРСИФИКАЦИЯ 
ОБОРОНКИ
Импортозамещение в ОПК — 
не новая тема. Вопрос обсу-
ждается несколько лет, рас-
сказал РБК бывший менеджер 
крупной нефтегазовой компа-
нии. «После введения санкций 
к нам стали приходить обо-
ронные предприятия, пред-
лагали наладить сотрудни-
чество», — вспоминает он. 
«Провести конверсию (пре-
образование в целях полной 
или частичной переориента-
ции на выпуск продукции гра-
жданского назначения. — РБК) 
власти несколько раз пыта-
лись еще в Советском Союзе, 
потом в 1990-е годы, а сейчас 
очередная попытка», — гово-
рит аналитик Промсвязьбан-
ка Игорь Нуждин. По его сло-
вам, активная работа в этой 
сфере началась после назна-
чения вице-премьером по ОПК 
Юрия Борисова в мае прошло-
го года, а также после совеща-
ния в ноябре, где президент 
раскритиковал предприятия 
ОПК за медленную диверси-
фикацию.

Некоторые оборонные 
предприятия уже работают 
с энергокомпаниями, рас-
сказали участники совеща-
ния под руководством Бори-
сова и Козака. «Роскосмос», 
«Ростех» и ОСК сотрудни-
чают с «Газпромом», «Рос-
нефть» привлекает оборонные 
заводы к заказам судоверфи 
«Звезда», которую нефтяная 
компания строит в консор-
циуме с Газпромбанком. «Рос-
тех» работает с «Россетями»: 
в 2018 году его заводы выиг-
рали конкурсы на 6 млрд руб., 
а в 2019 году планируют утро-
ить эту сумму — они поставля-
ют интеллектуальные прибо-
ры учета, системы управления 
энергообъектами и т.д. Пред-
ставитель «Ростеха», высту-
пая на совещании, обещал 
не вести себя «как слон в по-
судной лавке», а наращивать 
объемы постепенно, расска-
зал РБК один из участников 
совещания.

Но пока заказы компаний 
ТЭКа на оборонных предприя-
тиях незначительны, как капля 
в море, признали участники 
совещания. По данным зам-
министра энергетики Алек-
сея Текслера, в 2017 году 
предприятия ОПК заключи-
ли контракты с нефтегазовы-
ми и энергетическими гос-
компаниями всего на 15 млрд 
руб., пересказывают его слова 
собеседники РБК. За первое 
полугодие 2018 года сумма 
выросла до 40 млрд руб., 
а по итогам года Минэнерго 

ожидает заказов на более чем 
100 млрд руб.

НЕПРИВЛЕКАТЕЛЬНЫЕ 
ПОСТАВЩИКИ
Пока оборонные предприя-
тия не выглядят для компа-
ний ТЭКа привлекательными 
поставщиками, особенно те, 
кто работает исключитель-
но на гособоронзаказ, рас-
сказали участники совеща-
ния. У них нет подразделений 
по продажам и сервису, по-
нимания рыночных условий, 
а ответственность за исполне-
ние заказа невысокая, сказал 
на совещании Текслер. Нали-
чие сервиса крайне важно: 
оборудование без услуги со-
провождения никто не купит, 
объяснил представитель «Газ-
прома».

Другая проблема — высокие 
цены на «оборонное» обору-
дование, рассказали участни-
ки совещания. Иногда компа-
нии не могут сформировать 
достаточно большой заказ, 
чтобы оборонное предприя-
тие окупило затраты. Напри-
мер, «Газпрому» в ближайшие 
годы понадобятся 20 офшор-
ных вертолетов, но для «Вер-
толетов России» это слиш-
ком маленький объем, так 
что, возможно, придется при-
влекать «Роснефть», чтобы 
общий заказ вертолетов был 
более значительным, сказал 
представитель газовой моно-
полии.

Энергетики беспокоятся 
и о качестве работ: вице-пре-
зидент «Роснефти» Андрей 
Шишкин попросил оборонные 
предприятия сделать флот для 
гидроразрыва пласта компа-
нии «нормальным, как за гра-
ницей», а не в виде танка: «А 
то танк в Сибири не пройдет».

Пока предприятия ОПК 
не очень конкурентоспособны 
и у них просто нет объемов, 
отметил Ливинский из «Рос-
сетей». «Нужно их загрузить 
и под жесткую дубину требо-
вать исполнения», — объяснил 
он. «Россети» намерены разви-
вать сотрудничество с оборон-
ными предприятиями и готовы 
к тому, что некоторое обору-
дование может быть сдела-
но примитивно, «но хоть свет 
будет гореть», заключил Ли-
винский.

Есть проблемы и у самих 
энергетиков: они не могут 
сформировать перечень не-
обходимого в среднесроч-
ной перспективе оборудова-
ния, рассказал замминистра 
промышленности Василий 
Осьмаков. Он попросил пра-
вительство решить вопрос 
директивно. По итогам со-
вещания принято решение 
разработать перечень техно-
логий и оборудования, вос-
требованных предприятиями 
ТЭКа и электроэнергетики, 
сказал РБК представитель Ко-
зака Илья Джус. После этого 
с предприятиями ОПК «будет 
выстроено предметное взаи-
модействие по созданию 
и внедрению».

ЛЬГОТЫ ДЛЯ ЗАВОДОВ
Участники совещания под ру-
ководством Борисова и Козака 
предложили увеличить финан-
сирование Фонда развития 
промышленности, а замми-
нистра энергетики Павел Со-
рокин предложил привлечь 
к финансированию заказов 
госбанки, в том числе Сбер-
банк. По его словам, Минэнер-
го провело предварительные 
переговоры с банками о том, 
что они будут кредитовать 
предприятия ОПК под ставку 
ниже на 1–2 п.п. от текущей.

Много денег на перепро-
филирование предприятиям 
ОПК не понадобится: основ-
ные технологические процес-
сы у них есть, говорит бывший 
топ-менеджер нефтегазовой 
компании. Но проблема может 
возникнуть на стадии проек-
тирования и инжиниринга, 
указывает он. Предприятиям 
придется либо самим разра-
батывать проекты с нуля, либо 
привлекать иностранных парт-
неров — оба процесса займут 
много времени, заключает 
собеседник РБК. За послед-
ние несколько лет заводы 
ОПК провели модернизацию 
и технологически готовы к пе-
реориентации, подтвержда-
ет Нуждин. Главное — обес-
печить заказ на продукцию, 
которая схожа по специфике 
с военной: в мировой практи-
ке наиболее удачные кейсы 
диверсификации ОПК рабо-
тали по этой схеме, указыва-
ет он. $

₽3,5 
трлн 
ежегодно — общие 
инвестиции 
компаний ТЭКа 
по оценке 
Минэнерго

^ Инвестиции 
энергетиче-
ских компаний 
призваны по-
мочь оборонным 
предприятиям 
увеличить долю 
гражданской про-
дукции и способ-
ствовать импорто-
замещению 

Крупнейшие инвестпрограммы госкомпаний ТЭК, трлн руб.

Источник: Bloomberg

«Роснефть» 2019

2019

2019«Россети»

2020

2020

2020
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0,99

1,66

1,06

1,76

1,08

0,25

1,80

0,20
0,25

« В каче-
стве целевых 
показателей 
KPI может 
быть зафик-
сирована 
доля средств 
инвестпро-
граммы на 
закупку оте-
чественного 
оборудова-
ния: 3–5% на 
первом этапе, 
потом планку 
можно 
плавно повы-
шать, пола-
гает пред-
ставитель 
«Ростеха»
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Девелопмент

ЧТО ЖДЕТ РЫНОК ЖИЛЬЯ В ЭТОМ ГОДУ

Сложные 
надежды

Московские З А С Т Р О Й Щ И К И  оказались в хитрой 
ловушке: жесткая конкуренция, рост себестоимости 
и ограниченный спрос. Как без потерь пройти между 
Р Е Ф О Р М О Й  и Р Е Н О В А Ц И Е Й .

АНТОНИНА АСАНОВА

Этот год для московских за-
стройщиков начался три-
умфально. После рекордно-
го 2018-го в январе спрос 
на жилье в новостройках про-
должил расти (плюс 12,5% в го-
довом измерении). Покупатели 
стали брать меньше кредитов, 
но на бóльшую сумму — свыше 
9 млрд руб. (плюс 12% к январю 
прошлого года).

В феврале число сделок 
еще увеличилось: в старой Мо-
скве — на 6%, в Новой — на 4%, 
в Подмосковье — на 2%, гово-
рят в «Инком-Недвижимости».

Застройщики и риелторы 
с удовольствием рассказывают 
о прошлогоднем буме. Сред-
няя ставка по кредитам летом 
снизилась до невиданных 9%. 
Ненадолго, но этого оказа-
лось достаточно, чтобы про-
дажи в московских новострой-
ках выросли почти в 1,5 раза, 
объем выданных ипотечных 
кредитов — на треть. На рынок 
вышло рекордное количество 
новых проектов, но покупатели 
смели даже больше. Предложе-
ние сократилось впервые за не-
сколько лет.

ПОТОЛОК СПРОСА
Очень не хочется, чтобы спрос 
падал, но первые признаки 
есть, говорят часть экспертов. 
С тех пор как начали повышать 
ставки, спрос на жилье в сто-
лице растет все медленнее. 
Еще один звоночек застрой-
щикам подал вторичный рынок 

столицы. Москвичи начали от-
кладывать покупку жилплощади, 
предпочитая аренду, заметили 
в «Инком-Недвижимости».

Дальнейшего роста рынка 
в этом году девелоперы 
не ждут. Продажи давно при-
вязаны к ставкам по ипоте-
ке, а им, в свою очередь, за-
дает тон  Центробанк. «Пока 
ЦБ не повысит ключевую став-
ку, ипотека не подорожает. 
Если же ключевая ставка подни-
мется выше 10%, мы вернемся 
к уровню, который был до этого 
бума (количество сделок упадет 
примерно на треть. — РБК)», — 
говорит Дмитрий Таганов, руко-
водитель аналитического цен-
тра «Инком-Недвижимости».

Застройщики умеренно оп-
тимистичны. В ФСК «Лидер» 
ставят на стабильность — про-
гнозируют насыщение рынка 
без существенного падения 
спроса. В петербургской Setl 
Group говорят, что продажи 
вернутся к уровню спокойных 
2016 и 2017 годов. То есть от-
катятся примерно на четверть. 
Проблема не только в высокой 
ставке, но и в падении доходов 
горожан на протяжении пяти 
лет. «Уже в 2019 году платеже-
способный спрос на квартиры 
в новостройках столичного ре-
гиона снизится на 15%, а объем 
выдачи ипотеки — на 27%, — 
точен в прогнозах Дмитрий 
Цветов, директор по марке-
тингу и разработке продукта 
ГК «А101». — Это произойдет 
в случае сохранения текуще-
го уровня ставок и цен на квар-
тиры. Если экономическая си-

туация вынудит девелоперов 
поднять цены, спад может быть 
еще сильнее».

БУМ ПОЛГОДА НЕДОТЯНУЛ
Растущий спрос мог бы под-
держать рынок летом, во время 
перехода на эскроу-счета, меч-
тательно вздыхают застрой-
щики. Больше всего в этом ну-
ждаются низкомаржинальные 
проекты, которые будут полу-
чать проектное финансирова-
ние. Из-за расходов на креди-
тование бюджет проекта может 
вырасти на 4,5–12%, говорят 
девелоперы. Однако компенси-
ровать эти траты за счет поку-
пателей будет сложно.

Чтобы компенсировать ухуд-
шающуюся экономику про-
ектов, жилье бизнес-класса 
должно подорожать на 15%, 
квартиры в сегменте массмар-
кет — на 20–25%, подсчитали 
в Knight Frank St Petersburg.

Однако в текущих условиях, 
без заметного снижения ставок 
по ипотеке, рост цен приведет 
к замедлению темпа продаж. 
А это еще больше снизит фи-
нансовую эффективность про-
ектов, особенно экономкласса. 
В низкомаржинальном сегмен-
те даже незначительное удоро-
жание квартир может привести 
к критическому падению спро-
са, добавляют эксперты.

В феврале Владимир Путин 
поручил правительству 
и ЦБ принять меры для сниже-
ния ставки до 8%. После этого 
Герман Греф, глава Сбербанка, 
заверил акционеров, что ставки 
упадут уже к концу этого года, 

но не так сильно. «Я думаю, 
что в следующем году мы уви-
дим 8%», — сказал он.

Правительство планирует, 
что жилищные кредиты по-
дешевеют до 8,9% уже в этом 
году. Правда, пока бюджет фе-
дерального проекта «Ипоте-
ка» составляет 0 руб., указа-
но в том же документе.

Переток покупателей с рынка 
вторички тоже может поддер-
жать рынок. «Все больше клиен-
тов будут выбирать новострой-
ки благодаря более низкому 
бюджету покупки по сравне-
нию с уже готовым жильем. 
По нашим прогнозам, спрос 
на первичном рынке недвижи-
мости в 2019 году сохранит-
ся на уровне 2018-го», — пред-
сказывает Мария Литинецкая, 
управляющий партнер «Метри-
ум Групп», участника партнер-
ской сети CBRE.

АПОКАЛИПСИСА НЕ БУДЕТ
Отмена прежней схемы до-
левого строительства — 
как конец света: никто 
не знает, что будет дальше. 
В прошлом году эксперты 

« Многие 
апокалип-
тические 
опасения, 
скорее всего, 
не сбудутся. 
Планируемые 
послабления 
сделают пере-
ход к проект-
ному финан-
сированию 
более мягким 
и комфорт-
ным
РУКОВОДИТЕЛЬ 
ДЕПАРТАМЕНТА 
АНАЛИТИКИ И 
ПЛАНИРОВАНИЯ 
ПРОДАЖ ФСК 
«ЛИДЕР» КСЕНИЯ 
ЦАПЛИНА

С 1 июля компании не смогут 
привлекать средства от доль-
щиков напрямую. Деньги 
покупателей будут хранить 
на эскроу-счетах до завер-
шения стройки. Девелоперам 
придется брать кредит или 
работать на свои. И то и дру-
гое дорого.

СЧЕТ  
ПОШЕЛ
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предрекали резкое сокраще-
ние предложения и рост цен. 
Все будет не так страшно, те-
перь говорят игроки рынка.

Бóльшую часть проектов 
изменения не затронут. Они 
смогут и дальше привлекать 
средства дольщиков напря-
мую. Такие проекты должны 
будут соответствовать двум 
критериям: готовность объек-
та на 30% и свыше 10% продан-
ных площадей.

«Многие апокалиптиче-
ские опасения, скорее всего, 
не сбудутся, — согласна Ксе-
ния Цаплина, руководитель 
департамента аналитики 
и планирования продаж ФСК 
«Лидер». — Планируемые по-
слабления сделают переход 
к проектному финансированию 
более мягким и комфортным».

Сокращение проектов 
на рынке, то есть предложе-
ния, тоже не аксиома, по край-
ней мере в Москве. «Ренова-
ция компенсирует дефицит, 
который может возникнуть 
из-за ухода части застройщи-
ков в 2019–2020 годах. Я думаю, 
что рынок просто перераспре-
делится, останутся крупные 
компании, государственные 
застройщики и банки. Общий 
объем предложения может 
не сильно измениться», — пола-
гает Дмитрий Таганов.

НОВЫЕ ПРАВИЛА РЫНКА
В преддверии реформы деве-
лоперы торопились вывести 
побольше проектов на рынок. 
К январю этого года предложе-
ние в Москве достигло почти 

3,7 млн кв. м жилья, удвоившись 
за четыре года, оценивали 
в компании «Бест-Новострой».

Еще цифры: по данным Ин-
ститута развития строитель-
ной отрасли, с февраля про-
шлого по февраль нынешнего 
года объем строящегося жилья 
в России вырос на 17 млн кв. м.

Предложения столько, что не-
удачные проекты не спаса-
ет даже ажиотаж. Все равно 
к одним застройщикам идут 
очереди, а другие вынуждены 
снижать цены.

Спрос неравномерен, 
и не только в Москве. «В Пе-
тербурге наблюдается дефицит 
качественных, проработанных 
и доступных по цене проек-
тов. Спрос на них превышает 
предложение. Можно сказать, 
что сейчас петербургские за-
стройщики уходят в еще более 
острую фазу конкуренции ка-
чеством продукта», — под-
тверждает Сергей Терентьев, 
директор департамента недви-
жимости ГК «ЦДС».

Каким станет рынок после 
1 июля — сюрприз, но неко-
торые тенденции уже можно 
увидеть.

НИКАКИХ СКИДОК,  
УЛЫБАЕМСЯ
На волне растущего спроса де-
велоперы отказываются от ски-
док. За прошлый год средний 
дисконт сократился на 1–2%, 
а в трети проектов скидки во-
обще больше не предоставля-
ют, говорят аналитики. Поку-
пателей теперь привлекают 
бонусами — бесплатной от-

делкой или дизайн-проектом, 
подарочными сертификатами 
или картами в фитнес-клубы.

Дисконтирование теперь 
будет скорее прицельным. 
К примеру, девелоперу нужно 
к июлю продать 10% площадей, 
чтобы не переходить на эскроу. 
Тогда можно снизить цены 
на время.

Скорее всего, во втором по-
лугодии аттракционы щедрости 
уйдут в прошлое. Строитель-
ство по эскроу-счетам подоро-
жает, да и конкуренция начнет 
снижаться, полагают в «Инком-
Недвижимости».

Хотя, по оценке экспертов 
компании, проекты, где одно-
временно спрос стимулируют 
и финансовым методом, и бону-
сами, оказываются эффектив-
нее конкурентов на треть.

МЕНЬШЕ, ДЕШЕВЛЕ, БЫСТРЕЕ
Компании, которые уже пере-
шли на эскроу-счета, меняют 
стратегию. Теперь им невыгод-
но строить большие корпуса 
и крупные очереди проектов. 
Куда эффективнее возвести 
секцию на 10–15 тыс. кв. м, про-
дать, забрать прибыль и уйти 
на следующий круг.

Деление жилых комплексов 
на компактные очереди це-
лесообразно и для застрой-
щиков, которые планируют 
продавать готовые квартиры, 
говорит Николай Пашков, гене-
ральный директор Knight Frank 
St Petersburg.

ПЕРСОНАЛИЗАЦИЮ В МАССЫ
iPhone изменил мир. Теперь 
люди не понимают, зачем тра-
тить миллионы и работать пол-
жизни ради типовой коробки 
с тесной и темной парадной. 
Все хотят видеть хороший ди-
зайн, удобные пространства 
и человеческий сервис.

Деление между классами 
жилья можно стирать. «Девело-
перы даже в массовом сегмен-
те предлагают индивидуальные 
скидки, хотя еще три-четыре 
года назад частный подход был 
прерогативой исключитель-
но клиентов высокобюджет-
ных проектов», — рассказывает 
Мария Литинецкая.

В идеале в доме должно быть 
учтено все, за что человек 
готов заплатить, и ничего лиш-
него. «Как показывает практика, 
покупатели готовы доплатить 
за комфорт и удобство жилья, 
выбирая недвижимость чуть до-
роже, но качественнее», — го-
ворит Мария Литинецкая.

«Усиливающаяся конку-
ренция привела нас к полно-

му пересмотру продукта, — 
рассказывает коммерческий 
директор ГК «МИЦ» Дми-
трий Усманов. — В 2018 году 
мы представили новую продук-
товую концепцию «Все по-тво-
ему», которая предлагает дома 
с элементами бизнес-класса 
по цене массмаркета, макси-
мально индивидуализирован-
ный продукт. Это значительно 
увеличило спрос».

КОМФОРТ УХОДИТ 
В НОВУЮ МОСКВУ
Рынок требует, чтобы деве-
лопер шел за спросом и мог 
гибко пересматривать концеп-
цию проекта.

Девелоперы Новой Мо-
сквы поднимают класс: ухо-
дят из эконома в комфорт. 
В прошлом году предложе-
ние в стандартном классе 
жилья сокращалось, а ква-
дратный метр дешевел, гово-
рит Дмитрий Цветов. «Если 
в январе 2018 года средняя 
цена метра в ТиНАО (Троиц-
кий и Новомосковский адми-
нистративные округа. — «РБК 
Pro») была 106 тыс., то к дека-
брю опустилась до 98 тыс. руб. 
Это объясняется перетекани-
ем спроса в более интересный 
с точки зрения характеристик 
комфорт-класс. В нем за год 
средняя цена метра выросла 
со 101 тыс. до 118 тыс. руб. в де-
кабре и 121 тыс. руб. в январе 
2019 года».

За год новостройки комфорт-
класса в Новой Москве подо-
рожали на 20%. Однако прода-
жи жилья не упали. В январе, 
по оценке Дмитрия Цветова, 
их объем составил 90 тыс. кв. м, 
что близко к показателям янва-
ря прошлого года. Секрет в том, 
что квартиры за МКАД все 
равно почти в два раза дешевле, 
чем в других районах Москвы.

Девелоперы, работающие 
в старой Москве, идут про-
тивоположным путем. Между 
Третьим транспортным коль-
цом и МКАД появляется все 
больше жилья экономклас-
са. В прошлом году застрой-
щики вывели рекордные 
1,3 млн кв. м таких квартир, 
сообщал «ИРН-Консалтинг».

Спрос на недорогие проек-
ты внутри МКАД по-прежнему 
не удовлетворен, и предложе-
ние таких новостроек будет 
расти, ранее говорила руко-
водитель «ИРН-Консалтинг» 
Татьяна Калюжнова. Недоро-
гие проекты — это до 180 тыс. 
руб. за 1 кв. м. На этот сегмент 
приходится почти половина 
спроса. $

Класс жилья, вышедшего на рынок между ТТК и МКАД

Источник: «ИРН-Консалтинг»
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Свое дело

КАК МОСКОВСКИЙ СЕРВИС ХРАНЕНИЯ ВЕЩЕЙ ВЫШЕЛ НА ЕВРОПЕЙСКИЙ УРОВЕНЬ 

Сущий склад
Открыв восемь складов в Москве, сервис self-storage « С К Л А Д О В К А »  решил 
развиваться В  Е В Р О П Е .  Услуга хранения вещей там пользуется спросом, но проект 
может не справиться с К О Н К У Р Е Н Ц И Е Й  со стороны крупных местных сетей.

КСЕНИЯ МЕЛЬНИКОВА

«В США один склад индивиду-
ального хранения вещей при-
ходится на каждые 7 тыс. чело-
век, а в Германии — на целых 
660 тыс. Узнав об этом, мы ре-
шили поскорее выходить на не-
мецкий рынок: пока спрос 
не насыщен, мы можем занять 
свою долю», — говорит Дми-
трий Логвиненко, управляю-
щий партнер компании «Скла-
довка».

Лидер российского рынка 
self-storage «Складовка» по-
явилась в 2009 году, почти од-
новременно с другими компа-
ниями-первопроходцами — Key 
Space (просуществовала менее 
года из-за проблем с собствен-
ником помещения) и Mobius. 
Основатель «Складовки» Павел 
Матвеев (позже продал про-
ект основному инвестору — 
частному фонду «Стратегия»), 
вдохновившись развитием self-
storage на Западе, арендовал 
помещение в Москве и обору-
довал там первый склад, вло-
жив в проект около 15 млн руб. 
С тех пор компания не толь-
ко успела запустить в столи-
це еще семь складов индиви-
дуального хранения средней 
площадью 6 тыс. кв. м каждый, 
но и вышла на европейский 
рынок. Пока под зарубежным 
брендом «Складовки» Top Box 
работает один объект в немец-
ком городе Висбаден. Еще пять 
складов в Дуйсбурге, Эссене, 
Лейпциге, а также польских 
Варшаве и Гданьске строятся 
или находятся на стадии полу-
чения разрешения на строи-
тельство. Какие надежды ком-
пания связывает с европейской 
экспансией и каких результа-
тов ей уже удалось достичь?

КАК ПОЛОЖЕНО
О сервисах индивидуально-
го хранения вещей москвич 
Павел Матвеев впервые узнал 
еще в 1990-х годах, когда об-
учался менеджменту в амери-
канском Университете Дрей-
ка. Бизнес-модель поразила 
его своей простотой: физиче-
ские лица или малый бизнес 
арендуют на определенное 
количество месяцев ячейку, 
бокс или контейнер площа-
дью от 0,5 до 30 кв. м и хра-
нят там все, что не запрещает 
закон или правила конкретного 
арендодателя. Это может быть 
велосипед, сноуборд, автомо-
бильные шины, мебель, оде-

жда — все, для чего у клиента 
не нашлось места дома. 

Всерьез взяться за эту идею 
у Матвеева получилось лишь 
в канун нового, 2009 года. 
К тому времени он, вернув-
шись в Россию, успел порабо-
тать топ-менеджером в ТНК-ВР 
и «Интерросе», а также руково-
дителем проектов в «Ренове». 
После финансового кризиса 
2008 года его проект в «Рено-
ве» заморозили, и он оказался 
не у дел. Именно тогда Матве-
ев понял: самое время занять-
ся своим бизнесом.

За новогодние каникулы 
он построил бизнес-модель 
сервиса индивидуального хра-
нения вещей и придумал ло-
готип, а уже 13 января зареги-
стрировал ООО «Складовка». 
Вместе со своими бывшими 
коллегами (Николаем Капи-
тоненко из ТНК-ВР и Петром 
Приходько из «Интерроса»), 
заинтересовавшимися проек-
том, Матвеев вложил в запуск 
«Складовки» около 15 млн руб. 
Они пошли на открытие перво-
го столичного склада площа-
дью около 6 тыс. кв. м (пло-
щадь, которая занята боксами 
для хранения вещей, — около 
4,5 тыс. кв. м, остальное прихо-
дится на коридоры между бок-
сами и лифты) в арендованном 
здании на ул. Рябиновая.

Никаких проблем с владель-
цами здания у «Складовки» 
не было, но все последующие 
точки компания открывала 
в собственных, построенных 
с нуля зданиях: так можно было 
избежать рисков, связанных 
с отношениями между арен-
датором и арендодателем (из-
за них в том же году закрылся 
проект Key Space), и получать 
больше прибыли. Первый по-
строенный склад компания 
запустила только в 2011 году: 
почти два года она потратила 
на поиск места, оформление 
необходимых для долгосроч-
ной аренды земли документов, 
проектирование и возведение 
здания. Вложения в эту точку 
значительно превысили стар-
товые: под его строительство 
«Складовка» привлекла инве-
стиции частного инвестфонда 
«Стратегия» размером около 
140 млн руб. К началу 2015 года 
фонд вложил в компанию уже 
более 1 млрд руб. и стал глав-
ным акционером в ООО «Скла-
довка». Сам Матвеев с прияте-
лями отошли от дел, передав 
управление компанией ее ге-
неральному директору Окса-

не Телегиной и управляющему 
партнеру Дмитрию Логвиненко 
(ранее был директором по ин-
вестициям фонда «Стратегия»).

С помощью привлеченных 
средств к концу 2014 года ком-
пания построила и запустила 
еще четыре склада индивиду-
ального хранения площадью 
около 6 тыс. кв. м в Москве. 
Земельные участки выбира-
лись в спальных районах в пре-
делах МКАД или рядом с ней 
в пешей доступности от метро. 
Каждый объект с учетом роста 
цен на землю и строитель-
ство обошелся «Складов-
ке» в среднем в 150–180 млн 
руб. (сейчас на строительство 
склада в 6 тыс. кв. м уходит 
200–250 млн руб.).

Выручка компании 
за 2014 год, по ее собствен-
ным данным, составила 112 млн 
руб., операционная рента-
бельность — 37%. За четыре 
года она смогла кратно уве-
личить эти показатели: во-
семь работающих в столице 
складов в 2018 году принес-
ли ей 401 млн руб. выручки 
и 284,7 млн операционной при-
были (операционная рента-
бельность — 71%). «Рост нашей 
рентабельности был связан 

с заполняемостью складов, пе-
риод которой составляет три-
пять лет, — поясняет Оксана 
Телегина. — Если в 2014 году 
склады были заполнены 
на 50%, то сейчас — на 97–98%. 
К тому же после 2014 года 
мы перестроили все наши вну-
тренние бизнес-процессы: 
научили персонал правильно 
работать с клиентами, поняли, 
чего они хотят и как доносить 
до них, что именно мы дела-
ем. В итоге конверсия из обра-
тившихся в компанию людей 
в наших клиентов повысилась 
с 10 до 30–40%».

До 2017 года в «Складов-
ке» не задумывались о вы-
ходе на зарубежный рынок. 
«Мы считали Москву лучшим 
местом для развития серви-
сов индивидуального хране-
ния вещей, — говорит Логви-
ненко. — Уровень жизни здесь 
выше, чем в регионах, а хра-
нением занимались счита-
ные компании». Со временем 
столичный рынок стал более 
конкурентным: на него вышли 
и аналогичные «Складовке» 
классические склады, такие 
как «Сити-Бокс», «Хоумсклад», 
SafeSpace, и так называемые 
сервисы облачного хранения 
вещей — например, QB и «Чер-
дак» (в сентябре 2018 года при-
влек на развитие $600 тыс. ин-
вестиций).

КОГДА КОНКУРЕНТ — 
ПОДВАЛ
«И рост конкуренции в Москве, 
и стабилизация всех бизнес-
процессов нашего собствен-
ного бизнеса в 2017 году под-
толкнули нас к идее выхода 
за рубеж, — вспоминает Логви-
ненко. — Мы знали, что в Лон-
доне, к примеру, количество 
складов self-storage в несколь-
ко раз превышает московские 
показатели, но о положении 
дел на рынках других стран 
и не догадывались».

Проанализировав разви-
тие индивидуального хране-
ния в разных странах, Теле-
гина и Логвиненко увидели, 
что предложение складов 
self-storage в Германии, Поль-
ше, Италии и Турции вполне 
сопоставимо с российским. 
«Сама потребность в хране-
нии вещей везде одинаковая, 
поэтому мы и решили попро-
бовать занять на этих отно-
сительно свободных рынках 
свою долю, — говорит Лог-
виненко. — От Италии и Тур-
ции почти сразу отказались: 

« Существенный 
конкурент для нас — 
подвалы, которыми, 
особенно раньше, обо-
рудовали все немец-
кие дома. Люди хранят 
там все свои ненуж-
ные в данный момент 
вещи, а наша цель — 
чтобы эти вещи они 
хранили у нас.
УПРАВЛЯЮЩИЙ ПАРТНЕР КОМПАНИИ 
«СКЛАДОВКА» ДМИТРИЙ ЛОГВИНЕНКО

МЕРДАН ДУРДЫМУРАДОВ, 
сооснователь сервиса облачного 
хранения вещей «Чердак»

«То, что «Складовка» плани-
рует развиваться на евро-
пейском рынке, мне кажется 
разумным решением. 
На Западе рынок self-storage 
развит лучше, и при удачной 
локации можно быстро обес-
печить заполняемость. Модель 
«Складовки» типична для 
компании, занятой на рынке 
недвижимости. Для нее важны 
расположение объекта, опти-
мальность планировки и стои-
мость строительства. Если 
удастся найти надежных парт-
неров-девелоперов и доступ 
к хорошим локациям, я уверен, 
что компания, которая обла-
дает богатым опытом, достиг-
нет успеха. Будет интересно 
наблюдать за результатами. 
Мы о зарубежном рынке тоже 
думаем, но на этом этапе фоку-
сируемся все же на Москве».

АНТОН МИХАЙЛОВ, 
исполнительный директор сервиса 
SafeSpace

«Складовка» безогово-
рочно лидирует на россий-
ском рынке. Однако на рынке 
Германии, на мой взгляд, у нее 
есть существенный риск — 
конкуренция. В Европу тренд 
на self-storage пришел гораздо 
раньше, чем к нам. Если в Рос-
сии крупных игроков не так 
много, то в Европе с этим 
все серьезнее. Неправильно 
выбранный район размеще-
ния склада, который, напри-
мер, уже охвачен другим 
игроком, может привести 
к провалу бизнеса. Но в запу-
ске на европейском рынке 
есть и плюсы: осведомлен-
ность об услуге там выше, 
чем в России, поэтому продви-
гать такой сервис предприни-
мателям проще».

Взгляд со стороны 
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в Турции есть политические 
риски, в Италии специфиче-
ские условия ведения бизне-
са. Правила игры в Германии 
и Польше нам были ближе. 
Да и средние ставки за ква-
дратный метр площади для 
хранения вещей в Германии 
и Польше довольно высокие — 
€20–25 за 1 кв. м».

Первый свой склад нестан-
дартной площадью 12 тыс. кв. 
м в городе Висбаден (админи-
стративный центр федераль-
ной земли Гессен) «Складовка» 
открыла в декабре 2018 года. 
«При выборе города мы ори-
ентировались на то, много 
ли в нем таких складов. Тут 
у нас оказался всего один круп-
ный конкурент — австрийский 
сервис MyPlace».

Склад в Висбадене, как 
и первую московскую точку, 
Телегина и Логвиненко рас-
положили в уже построен-
ном здании. Но на этот раз 
«Складовка» не арендовала 
его, а приобрела. На реги-
страцию немецкого юрлица 

и бренда Top Box, поиск зда-
ния через риелторов, оборудо-
вание склада и наем четырех 
русскоговорящих сотрудни-
ков (управляющий, админи-
стратор, технические работни-
ки) компания потратила почти 
два года. Инвестиции в запуск 
составили около €8 млн, 60% 
из которых пошли на приоб-
ретение здания, 40% — на ре-
монт, сооружение лифтов, ко-
ридорной системы и боксов 
из цинка и алюминия. Полови-
ну вложенных средств Телеги-
на и Логвиненко взяли в кре-
дит в одном из региональных 
немецких банков, другую — 
из прибыли московских точек. 
«Дольше всего мы искали банк, 
который согласится выдать 
нам кредит, — признается Лог-
виненко. — Мы для них нович-
ки. К тому же далеко не все 
они понимают, что такое self-
storage, поэтому отказывают 
в выдаче средств. Из плюсов — 
обслуживание кредита в Евро-
пе обходится гораздо дешевле, 
чем в России».

Первый немецкий склад — че-
тырехэтажный. Чтобы сокра-
тить период его окупаемости, 
Телегина и Логвиненко при-
думали сдавать часть перво-
го этажа в аренду ретейлерам, 
а из последнего сделать ко-
воркинг. «Такой формат скла-
дов у нас пользуется большой 
популярностью в Москве, — 
уверяет Телегина. — Он пред-
ставлен в четырех точках. Как 
правило, офисы площадью 
от 10 до 20 кв. м в коворкинге 
арендуют наши бизнес-клиен-
ты: интернет-магазины и не-
большие оптовики, которым 
нужно помещение на одно-три 
рабочих места. В Москве найти 
такой маленький офис, да еще 
и вблизи склада, почти нере-
ально, поэтому они с удоволь-
ствием пользуются услугой». 
Сейчас малый бизнес в сово-
купности приносит москов-
ским складам компании около 
35% выручки. Такую же долю 
в доходах он, по расчетам 
предпринимателей, будет зани-
мать и в Висбадене.

Здешний склад Top Box рас-
положен на трассе в круп-
ной торговой зоне. Рядом есть 
магазины Real, OBI, а также 
McDonald’s. За два месяца ра-
боты клиентами склада стали 
около десяти человек, кото-
рые увидели крупную вывеску 
Top Box Self-Storage и слоган 
«Ваше надежное место хране-
ния», проезжая или проходя 
мимо. Каждый клиент арендо-
вал в среднем по 10 кв. м, с ко-
торых компания за февраль 
выручила около €2400. «Эти 
показатели, конечно, мень-
ше, чем в среднем в Москве, 
где на старте ежемесячный 
прирост арендованных пло-
щадей одного склада состав-
ляет 200–400 кв. м, — говорит 
Телегина. — Но для Германии 
это нормально: здесь прирост 
в 80 кв. м считается хорошим. 
Если мы заполним 5 тыс. кв. 
м склада через три года, будем 
получать выручку €1,2 млн 
и операционную прибыль около 
€800–900 тыс. в месяц». Для 
повышения заполняемости Top 
Box планирует запустить он-
лайн-рекламу, рекламу на бил-
бордах, а также партнерские 
программы с местными ком-
паниями, которые занимают-
ся сопровождением переезда 
и ремонтом. На рекламу этого 
склада партнеры рассчитывают 
тратить €50–60 тыс. в год.

Параллельно с открытием 
первой точки Телегина и Логви-
ненко искали земельные участ-
ки для строительства складов 
в других городах Германии 
(Дуйсбург, Эссен, Лейпциг) 
и Польши (Варшава, Гданьск). 
«За ближайшие десять лет 
мы хотим построить в этих 
и других городах 20 скла-
дов», — оптимистично заявляет 
Логвиненко. Однако процесс 
строительства затягивается 
из-за проволочек с получени-
ем разрешений и поиском под-
рядчиков. «Документов, позво-
ляющих начать строительство 
в одном только Дуйсбурге, 
мы ждали 16 месяцев, — сетует 
Логвиненко. — Причина проста: 
Германия и Польша сейчас пе-
реживают строительный бум, 
и города перегружены заявка-
ми на строительство от девело-
перов. Процесс получения раз-
решения, как и процесс поиска 
подрядчиков на строитель-
ство, сложно ускорить. Но еще 
сложнее найти готовое здание 
для покупки — в Висбадене нам 
с этим просто повезло».

Конкуренции, в отличие 
от строительных рисков, Теле-
гина и Логвиненко не боятся. 
«Пока даже в Германии места 
для роста хватает всем — и нам, 
и гигантам MyPlace (32 склада 
в Германии), Shurgard (22 скла-
да) и Lagerbox (20 складов), — 
говорит Логвиненко. — Гораздо 
более существенный конку-
рент для нас — подвалы, кото-
рыми, особенно раньше, обо-
рудовали все немецкие дома. 
Люди хранят там все свои 
ненужные в данный момент 
вещи, а наша цель — чтобы эти 
вещи они хранили у нас. Новое 
жилье, конечно, чаще стро-
ят без таких подвалов, но все 
равно наличие в городах этого 
фактора мы ощущаем». $

«Складовка» 
в цифрах

₽401 
млн 

— выручка 
в 2018 году

₽285 
млн 

— операционная 
прибыль 
в 2018 году

₽200–
250 млн 
стоит открытие 
каждого склада

2,5 
года — 
средний  срок 
заполняемости 
склада

1 
год — срок 
выхода склада 
на прибыль

20–
25% 
клиентов — малый 
бизнес

₽1,5 
тыс. 

— средняя 
стоимость аренды 
1 куб. м в месяц 
для физического 
лица в Москве, 
€24 — в Висбадене

Источник: 
данные компании

^ Два года 
и €8 млн понадо-
билось серви-
су по хранению 
вещей «Складов-
ка», чтобы выйти 
на новый для себя 
рынок — немец-
кий. На фото: 
управляющий 
партнер компа-
нии Дмитрий Лог-
виненко 
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Бестселлеры в девелопменте.  
Слагаемые успешного  
проекта КОТ

Мнение 
экспертов

Круглый стол РБК на MIPIM 2019

Юлия Зубарик
Master’s Plan

Сергей Рябокобылко
Cushman & Wakefield

За годы практики наше бюро выработало 

ряд принципов для успешного развития 

территории, мы назвали их 5Д.

Первое Д — Дома, комфортные для 

жизни. Удобные планировки квартир, 

развитая инфраструктура первых этажей, 

закрытые зеленые дворовые простран-

ства без  машин с детскими и взрослыми 

площадками для отдыха.

Второе Д — Дети. Социальная инфра-

структура территории: сады, школы 

и секции – все в пешей доступности.

Третье Д — Дороги. Развитие улично-до-

рожных сетей внутри территории, сое-

динение уже сформированных кварталов 

с проектируемыми.

Четвертое Д — Досуг. Центры притя-

жения в квартале для общения людей: 

променад, бульвар, городская площадь.

Пятое Д — Деловая жизнь. Офисные 

площади около дома: жителям — выбор 

места работы, городу — сокращение 

ежедневной маятниковой миграции.

Сочетая эти принципы, можно сделать 

проект развития территории  комфорт-

ным и интересным для жизни, а значит 

и для покупателей.

Низкий цикл на рынке недвижимости 

формирует новые требования к проектам 

и подходам. Сегодня инвесторам, деве-

лоперам и пользователям недвижимости 

необходимо думать о долгосрочных 

перспективах, о росте капитализации 

«устойчивости» проекта. Низкий цикл 

дает уникальные возможности для «вхо-

да» в недооцененные проекты, в объ-

екты, местоположение которых будет 

со временем улучшаться благодаря 

инвестициям города в транспортную 

систему. Лобовое сравнение затрат 

и текущего дохода не говорит ничего 

об объекте. Если раньше успешный деве-

лопер должен был уметь договариваться 

с городом, быстро решать все вопросы 

для того, чтобы вывести свой проект 

на рынок раньше других, то сегодня 

успех ждет тех, кто может взять на себя 

смелость посмотреть вглубь и вперед.

К примеру, в 2018 г. cредние арендные 

ставки на офисы в Москве выросли 

всего на 2,3% в реальном исчислении. 

При этом в пределах ТТК ставки выросли 

на целых 13%, а за пределами — упали 

на 3%.
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