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Т Е Х Н О Л О Г И И

Эксперты назвали самые небезопасные 
устройства в интернете вещей

З А К О Н О Т В О Р Ч Е С Т В О
Госдума приняла поправки, 
отменяющие открепительные 
удостоверения 
на выборах

С У Д
«Роснефть» увеличила 
исковые требования 
к АФК «Система» 
до 170,6 млрд руб.с. 12 с. 2 с. 10 

Кирилл Мартынов,
доцент ВШЭ, редактор отдела 
политики «Новой газеты»

Как закончился миф 
о «свободном интернете»
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Д О Л Г И  ТГК-2 провела повторную реструктуризацию выпуска облигаций

Кредиторы идут на свет
О Ц Е Н К А

Китай 
замедляется
ОЛЕГ МАКАРОВ

В среду, 24 мая, Moody’s 
впервые с 1989 года понизи-
ло суверенный кредитный 
рейтинг Китая, сославшись 
на большие долги и медлен-
ные реформы в стране. РБК 
разбирался, что значит это 
решение для Китая и мировой 
экономики.

1. 
Как оценивают Китай 
рейтинговые агентства?
В среду, 24 мая, Moody’s Investors 
Service впервые с 1989 года пони-
зило суверенный кредитный рей-
тинг Китая с Аа3 («очень низкий 
кредитный риск») до A1 («низкий 
кредитный риск»), установив 
по рейтингу стабильный прогноз. 
Свое решение агентство объясни-
ло медленными темпами реформ, 
а также большими долгами стра-
ны, которые к октябрю 2016 года 
достигли $28 трлн, или  255,6% 
от ВВП, по данным Банка между-
народных расчетов. S&P оцени-
вает кредитный рейтинг Китая 
на  уровне AA- («очень низкий 
кредитный риск»), прогноз «не-
гативный», Fitch — на уровне A+ 
(«низкий кредитный риск»), про-
гноз «стабильный».

Ранее свою оценку экономи-
ки Китая вынес индексный про-
вайдер MSCI. Генри Фернандес, 
глава компании, которая уже 
трижды отказывалась включать 
в свой эталонный индекс разви-
вающихся рынков с капитализа-
цией $1,5 трлн китайские акции, 
заявил, что у страны «есть мно-
го проблем, которые необходимо 
решить» перед тем, как это станет 
возможным. В их числе опасения, 
касающиеся финансового надзора 
и открытости страны для между-
народных инвесторов. Очередное 
решение по этому вопросу MSCI 
примет 20 июня. 
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МАРИНА БОЖКО, 
АНАСТАСИЯ БАЕВА, 
СВЕТЛАНА БУРМИСТРОВА

Генерирующая компания 
ТГК-2 впервые в новейшей 
российской истории смогла 
провести повторную ре-
структуризацию выпуска 
облигаций. Как выяснил РБК, 
помогли смена бенефициа-
ров и урегулирование споров 
с банками-кредиторами.

Частная российская компания 
ТГК-2, объединяющая энергоге-
нерирующие предприятия ряда 
регионов, провела повторную 
реструктуризацию рублевого 
облигационного займа, выяснил 
РБК. Это прецедент, участники 

российского финансового рын-
ка не смогли назвать РБК другие 
случаи повторных реструктури-
заций.

Уникальность ситуации с об-
лигациями ТГК-2 подтвердили 
на бирже. «Вторая реструктуриза-
ция этих бумаг — наглядное сви-
детельство того, что  сам меха-
низм повторной реструктуриза-
ции начал использоваться на рос-
сийском рынке», — заявила РБК 
управляющий директор Москов-
ской биржи по фондовому рынку 
Анна Кузнецова.

В  результате держатели пя-
тилетних облигаций компании 
согласились на новую схему вы-
плат по оставшейся части номи-
нала и продление срока погаше-
ния на полгода — таким образом, 

оно переносится на  26 апреля 
2019 года. Купон будет установ-
лен в 12%.

Как реструктурировали

Детали процедуры РБК рассказали 
представители Райффайзенбан-
ка, который выступает агентом 
ТГК-2 по  реструктуризации. Ре-
структуризация облигаций серии 
БО-02 объемом 2 млрд руб. состо-
ялась в апреле. Этот выпуск ранее,  
в 2013 году, был реструктуризиро-
ван путем обмена бондов серии 
БО-01, выпущенных на  сумму 
5,3 млрд руб., на облигации БО-
02 . Как  тогда пояснял эмитент, 
причиной первой пролонгации 
займа стал длительный срок реа-
лизации инвестиционного проек-

та, на который были направлены 
привлеченные в ходе размещения 
средства.

Повторная реструктуриза-
ция долга потребовалась ком-
пании в связи с очередным кас-
совым разрывом. Как  поясняет 
начальник управления инвести-
ционно-банковских операций 
Райффайзенбанка Олег Гордиен-
ко, плановый срок погашения бу-
маг пришелся на период низко-
го дохода компании (энергети-
ческий бизнес имеет ярко выра-
женную сезонность). Вместе с тем, 
по словам Гордиенко, с момента 
первой реструктуризации эми-
тент регулярно и без пропусков 
выплачивал часть долга (аморти-
зацию).
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На повторное изменение условий выпуска облигаций удалось уговорить не только коммерческих кредиторов в лице банков, квалифицированных 
инвесторов, но и большое количество физлиц — владельцев бондов ТГК-2. На фото: строительство ТЭЦ ТГК-2 в Ярославле

Индекс РТС 
Московская биржа, 24.05.2017

Международные резервы 
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Одобрен пакет поправок в избирательное законодательство

Граждан освободят 
от «открепительных»
НАТАЛЬЯ ДЕМЧЕНКО, 
ВЕРА ХОЛМОГОРОВА

Госдума приняла поправки 
к избирательному законода-
тельству, которые отменяют 
открепительные удостове-
рения и устанавливают дату 
выборов президента России 
на день присоединения Крыма.

Госдума одобрила в третьем, окон-
чательном чтении пакет поправок 
в избирательное законодательство, 
который позволяет избирателям 
голосовать не по месту регистра-
ции, а также регулирует правила 
переноса президентских выборов, 
сообщает корреспондент РБК. Ра-
нее источник РБК в нижней палате 
сообщал, что эти поправки будут 
приняты.

Пакет поправок к избиратель-
ному законодательству внесли 
в Думу 3 марта председатель коми-
тета Совфеда по конституционно-
му законодательству Андрей Кли-
шас и член комитета сената по фе-
деративному устройству Анатолий 
Широков. Согласно действующему 
законодательству выборы прези-
дента России проходят во второе 
воскресенье марта.

Однако если это воскресенье 
оказывается рабочим из-за пере-
носа праздничных дней (например, 
8 Марта), то выборы должны быть 
перенесены на первое воскресенье 
месяца. Сенаторы предложили из-
менить эту систему и переносить 
из-за праздников выборы не на 
предшествующее, а на следующее 
воскресенье месяца.

В 2018 году третье воскресе-
нье марта попадает на 18-е число, 
четвертую годовщину подписа-
ния президентом России договора 
о присоединении Крыма.

Важнейшее изменение закона 
касается также отмены открепи-
тельных удостоверений. Тем из-
бирателям, кто в день выборов 
не будет находиться в месте реги-
страции, закон теперь разрешает 
проголосовать без открепительно-
го удостоверения, по заявлению. 
Для того чтобы реализовать это 

право, нужно будет подать заявле-
ние в избирком по месту пребыва-
ния. Заявителя включают в список 
местных избирателей в порядке, 
установленном ЦИК РФ. Поправки 
предлагают также установить срок 
для подачи такого заявления — не 
ранее чем за 45 дней до выборов 
и не позднее 14:00 за день до го-
лосования.

Заявление может быть подано 
избирателем лично по предъявле-
нии паспорта, через портал госус-
луг или через многофункциональ-

ный центр государственных и му-
ниципальных услуг (МФЦ).

При этом заявление, которое бу-
дет необходимо предъявить в из-
биркоме по месту пребывания, бу-
дут защищать специальными мар-
ками.

Против этих изменений голосо-
вала фракция КПРФ. Коммунисты, в 
частности, отмечали, что поправки 
легализуют голосование людей, не 
прописанных на участке в любом 
количестве и без че тких механиз-
мов контроля. 

Дума поддержала создание списка уволенных по утрате доверия чиновников

Коррупционеров занесут в реестр
ВЕРА ХОЛМОГОРОВА, 
ВЛАДИМИР ДЕРГАЧЕВ

В России появится реестр 
утративших доверие чиновни-
ков, уволенных за коррупцию. 
Соответствующий правитель-
ственный законопроект Госду-
ма поддержала во втором 
чтении. «За» проголосовали 
413 депутатов, передает кор-
респондент РБК. Против никто 
не высказывался, и документ 
был принят без обсуждения.

Дума поддержала во втором чте-
нии создание реестра чиновни-
ков-коррупционеров, который 
будет публиковаться на феде-
ральном портале государственной 
службы и управленческих кадров. 
Проект федерального закона был 
рассмотрен и одобрен на засе-
дании правительства 26 августа 

прошлого года. Проект был внесен 
Минтрудом в минувшем созыве.

В соответствии с документом 
пополнять список уволенных по 
утрате доверия госслужащих бу-
дут сами работодатели, у которых 
такие лица проходили службу. По-
правки вносятся в законодатель-
ство о таможне, военной службе, 
прокуратуре и так далее.

Сведения из реестра нужны для 
получения достоверной информа-
ции о соблюдении претендентами 
требований законов о противодей-
ствии коррупции при отборе кан-
дидатов на замещение госдолжно-
стей, отмечается в пояснительной 
записке к законопроекту. C 2012 
по 2015 год за несоблюдение ан-
тикоррупционных ограничений и 
запретов в связи с утратой доверия 
были уволены около 1,2 тыс. чело-
век, говорится в документе.

По замыслу авторов законопро-

екта, чиновники, когда-либо ули-
ченные в коррупции, не должны 
быть вновь допущены до госслуж-
бы. Поскольку в трудовую книж-
ку вносятся основания прекраще-
ния трудового договора, а сведе-
ния о взысканиях — нет, возни-
кает риск, что при последующем 
трудоустройстве информация об 
увольнении в связи с утратой до-
верия будет скрыта претендентом, 
объясняют авторы логику законо-
проекта.

Законопроект был разработан 
в рамках президентского нацио-
нального плана противодействия 
коррупции на 2016–2017 годы, 
ранее отмечал глава профильного 
комитета по безопасности и про-
тиводействию коррупции Василий 
Пискарев (фракция «Единой Рос-
сии»). Реестр «будет важным меха-
низмом» в национальной системе 
борьбы с коррупцией, считает он.

«Одних репрессивных мер [для 
борьбы с коррупционерами] недо-
статочно», — полагает депутат Ми-
хаил Емельянов (фракция «Спра-
ведливой России»). «Реестр — мера, 
с одной стороны, эффективная, но 
с другой — когда у нас нет полно-
стью независимых судов, нет до-
статочной свободы слова, только 
запретами с коррупцией не спра-
виться», — сказал он РБК.

В последние годы от своих 
должностей был отстранен ряд 
губернаторов, утративших дове-
рие. Президент России Владимир 
Путин подписал указ об освобож-
дении от должности главы Удмур-
тии Александра Соловьева «в свя-
зи с утратой доверия». С такой же 
формулировкой в прошлом году 
свои посты  потеряли кировский 
глава Никита Белых и министр 
экономического развития России 
Алексей Улюкаев. 

Избиратели, которые в день выборов не будут находиться в месте регистрации, теперь смогут 
проголосовать без открепительного удостоверения, по заявлению
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Депутаты хотят ввести обязательную идентификацию пользователей мессенджеров

Анонимам в чате не место
АРТЕМ ФИЛИПЕНОК, 
ИРИНА ЛИ, ВЕРА ХОЛМОГОРОВА, 
АННА ВОВНЯКОВА

Представители трех фракций 
внесли в Госдуму поправки 
в федеральный закон, предус-
матривающие обязательную 
идентификацию пользовате-
лей в мессенджерах.

Документ, который внесли в ниж-
нюю палату представители «Еди-
ной России», «Справедливой Рос-
сии» и КПРФ, обязывает организа-
тора обмена мгновенными сооб-
щениями обеспечивать передачу 
сообщений лишь пользователей, 
идентифицированных в соответ-
ствии с законодательством.

Предлагается осуществлять 
идентификацию пользователей с 
использованием абонентского но-
мера. Для этого необходим дого-
вор об идентификации, заключен-
ный организатором обмена мгно-
венными сообщениями с операто-
ром связи.

Также депутаты предлагают обя-
зать мессенджеры обеспечить тех-
ническую возможность отказа по-

лучать электронные сообщения от 
других пользователей, обеспечить 
возможность рассылки электрон-
ных сообщений по инициативе ор-
ганов государственной власти.

Законопроект предусматривает 
возможность ограничения опера-
тором связи доступа к мессендже-
рам на основании решения упол-
номоченного федерального органа 
исполнительной власти, принято-
го на основании вступившего в за-
конную силу решения суда.

Записанные в документе по-
ложения совпадают с поправка-
ми, которые в конце прошлого 
года разработал Медиакоммуни-
кационный союз. В первоначаль-
ной версии требования предъ-
являлись «организатору распро-
странения информации». Однако 
экспертный совет при правитель-
стве России предупредил, что по-
добный документ «может повлечь 
уход с российского рынка большо-
го количества игроков и общую 
деградацию интернет-отрасли». 
Они объяснили это тем, что под 
«организатором распространения 
информации» можно было под-
разумевать любой интернет-сайт. 

В связи c этим формулировку по-
меняли на «организатора обмена 
мгновенными сообщениями».

Источник РБК в комитете Госду-
мы по информационной полити-
ке подчеркнул, что Роскомнадзор 
в целом поддерживает документ, 
однако он будет еще обсуждаться 
и дорабатываться, так как «зако-
нопроект очень сырой по техни-
ческому исполнению». Он не ис-
ключил, что в первом чтении до-
кумент может быть принят еще до 
конца этой сессии Госдумы.

Председатель комитета Государ-
ственной думы по информацион-
ной политике, информационным 
технологиям и связи Леонид Левин, 
комментируя РБК законопроект о 
регулировании мессенджеров, от-
метил, что в настоящее время эти 
сервисы находятся вне правового 
регулирования, что привело к по-
явлению там огромного количества 
противоправной информации.

«Важным нововведением дан-
ного законопроекта также являет-
ся обязательная идентификация 
пользователей мессенджеров че-
рез привязку к телефонному номе-
ру. Данная мера поможет серьезно 

ограничить возможности преступ-
ников по подготовке и координа-
ции террористических актов и мо-
шеннических действий», — сказал 
Левин. При этом депутат отметил 
важность того, чтобы «шаги в этом 

направлении не приводили к огра-
ничению прав и свобод наших за-
конопослушных граждан».

Левин подчеркнул, что приня-
тие закона не приведет к наруше-
нию конфиденциальности пере-
писки в мессенджерах «и в законе 
это прописано».

Президент Медиакоммуника-
ционного союза Павел Степанов 

сообщил, что внесенный проект 
«в целом опирается на те эксперт-
ные наработки, которые предлагал 
МКС». «Мы надеемся, что включе-
ние мессенджеров в систему ре-
гулирования Российской Федера-

ции обеспечит повышение каче-
ства их работы и повысит гарантии 
пользователям. Де факто боль-
шинство мессенджеров уже ис-
пользуют абонентский номер при 
идентификации абонента, и   от 
него   не   потребуется каких-ли-
бо дополнительных действий при 
вступлении закона в силу», — ска-
зал он. 

Источник РБК в комитете Госдумы по 

информационной политике подчеркнул, 

что Роскомнадзор в целом поддерживает 

документ, однако он будет еще обсуждаться 

и дорабатываться, так как «законопроект очень 

сырой по техническому исполнению»
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Президент Филиппин срочно 
покинул Москву из-за обо-
стрения боев правитель-
ственной армии с присяг-
нувшими ИГ группировками. 
В России Родриго Дутерте 
рассчитывал закупить ору-
жие для борьбы с экстреми-
стами, однако предметные 
переговоры пока не нача-
лись.

Президент Филиппин Дутерте 
прервал свой первый официаль-
ный визит в Москву, после того как 
во вторник, 23 мая, стало известно, 
что боевики исламистской груп-
пировки «Маут» захватили город 
Марави на острове Минданао на 
юге страны. Дутерте планировал 
пробыть в Москве, куда прибыл 
22 мая, четыре дня, однако из-за 
столкновений между боевиками 
и правительственной армией был 
вынужден вернуться в Манилу 
утром в среду. В связи с этим встре-
ча Родриго Дутерте с президентом 
России Владимиром Путиным со-
стоялась на два дня раньше запла-
нированной даты.

Россия не ставит условий

К сокращению сроков визита Ду-
терте в Россию Путин отнесся с 
пониманием. «Я хочу выразить 
соболезнования в связи с гибелью 
людей в вашей стране, которая 
произошла вследствие террори-
стической атаки», — заявил Пу-
тин на встрече с Дутерте в Крем-
ле вечером 23 мая. Российский 
президент выразил надежду, что 
конфликт будет урегулирован «как 
можно быстрее с наименьшими 
потерями».

Дутерте на встрече рассказал, 
что приехал в Москву подтвердить 
дружбу и заручиться поддержкой 
России — «надежного партнера» 
Филиппин. Он обратился к Путину 
с просьбой обеспечить его страну 
современным оружием для борь-
бы с подразделениями ИГ (запре-
щенной в России антитеррористи-
ческой организации) на юге Фи-
липпин. «У нас были определен-
ные заказы в США, но сейчас там 
ситуация не очень гладкая», — по-
жаловался Дутерте Путину. Ранее 
на встрече с российскими журна-
листами он объяснял, что в Аме-
рике «задаются такими вопроса-
ми, как права человека, заставляют 
делать то, что они хотят, и я решил 
не иметь больше с ними дел» (ци-
тата по ТАСС).

Как сообщил Дутерте в интер-
вью ТАСС, речь идет о «разведы-
вательном оборудовании, ручных 
управляемых ракетах и вертоле-
тах». По словам филиппинского 
президента, Россия «продает ору-
жие без каких-либо условий» и «не 
говорит, что нужно делать стра-

не» — в отличие от США. Предмет-
ные переговоры по экспорту рос-
сийского вооружения в Филиппи-
ны еще не начались, заявил в среду 
глава «Рособоронэкспорта» Алек-
сандр Михеев. Михеев отметил, 
что в свете атаки террористов на 
город Марави Филиппины могут 
заинтересовать стрелковое воору-
жение и боеприпасы.

Минданао в огне

Еще находясь в Москве, Дутерте 
23 мая ввел на территории всего 
острова Минданао военное по-
ложение на 60 дней. «Вы знаете о 
ситуации на Минданао. Столкно-
вения с ИГ, боевые действия там 
продолжаются. Я должен вылететь 
туда», — объяснил филиппинский 
президент Путину. По его словам, 
вооруженные группировки, вклю-
чая сторонников ИГ, «распростра-
няют хаос, лишают жизни невин-
ных и уничтожают имущество».

Конфликт между властями стра-
ны и исповедующими ислам груп-
пировками начался в 1970 году. 
Исламисты хотят получить авто-
номию на юге Филиппин, стол-
кновения уже унесли жизни бо-
лее 130 тыс. человек. Некоторые 
исламистские формирования, в 
том числе группировки «Маут» и 
«Абу Сайяф», присягнули на вер-
ность ИГ и отказываются вести пе-
реговоры с властями. «Абу Сайяф», 
«Маут» и другие бескомпромисс-
ные исламистские формирования 

хотят создать провинцию ислам-
ского халифата ИГ на юге стра-
ны, говорят опрошенные малай-
зийской ежедневной газетой New 
Straits Times аналитики по вопро-
сам безопасности.

Насилие в преимуществен-
но мусульманском городе Мара-
ви, расположенном в 800 км к югу 
от Манилы на острове Минданао, 
вспыхнуло 23 мая, после того как 
силы безопасности Филиппин на-
чали операцию по поимке лидера 
«Абу Сайяф» Иснилона Хапилона. 
Во время перестрелки при штурме 
дома, в котором, по данным филип-
пинских спецслужб, укрывался Ха-
пилон, погибли один полицейский 
и два солдата, о чем сообщил ми-
нистр обороны Филиппин Делфин 
Лоренсана. По его словам, в доме 
находились и боевики группиров-
ки «Маут». По данным Лоренсана, в 
тот же день около 100 боевиков за-
хватили в Марави здания больни-
цы и тюрьмы, некоторые контроль-
но-пропускные пункты, а также со-
жгли католическую церковь.

В среду ситуация в городе «ста-
билизировалась», он под полным 
контролем сил безопасности, со-
общил представитель Миноборо-
ны Эдгар Аревало. Он также от-
метил, что участники нападения 
были «не игиловцами», а членами 
местной террористической груп-
пировки, названия которой не 
сообщил. В то время как Дутерте 
подчеркивает исходящую от тер-
рористов ИГ опасность, его соб-

ственные военные не видят в них 
большой угрозы стране, пишет The 
New York Times.

Однако, по данным Reuters, в 
среду бои в городе продолжались, 
а количество погибших силовиков 
возросло до семи.

В своей предвыборной кам-
пании Дутерте, будучи родом из 
Минданао, делал ставку на то, 
что сможет вести переговоры с 
повстанцами и покончить с затя-
нувшимся конфликтом. Однако, 
став президентом, он бросил все 
силы на войну с наркоторговца-
ми в ущерб переговорному про-
цессу с мусульманскими сепара-
тистами.

Проблемы положения

Военное положение на Минданао 
может продлиться год, если столь-
ко времени понадобится на пода-
вление боевиков, заявил Дутерте 
по возвращении на Филиппины. 
При необходимости, заявил он, 
военное положение может быть 
введено на всей территории Фи-
липпин.

Военное положение позволяет 
задействовать силы безопасности 
страны не только для обеспечения 
порядка, но и для задержания лю-
дей без предъявления обвинения. 
Согласно филиппинской Кон-
ституции, президент может вве-
сти военное положение только на 
60  дней. Парламент может отме-
нить эту меру в течение 48 часов 

после его объявления, в то вре-
мя как Верховный суд может пе-
ресмотреть законность введения 
военного положения. Политолог 
Ричард Джавад Хейдариан, доцент 
университета Де Ла Саль в Мани-
ле, заявил газете Financial Times, 
что теперь филиппинскому кон-
грессу и Верховному суду предсто-
ит «оценить обоснованность этой 
радикальной меры».

Введение военного положения 
является очень чувствительным 
вопросом на Филиппинах, так как 
им злоупотреблял бывший дикта-
тор Фердинанд Маркос. Большая 
часть двадцатилетнего правления 
Маркоса проходила в условиях 
военного положения, что приве-
ло к широкому распространению 
нарушений прав человека и вне-
судебных казней, пишет The New 
York Times. Маркос был свергнут 
в 1986 году и вынужден бежать на 
Гавайи, где через три года умер.

Хотя террористическая угроза в 
Минданао была реальной, Дутер-
те, вероятно, ввел военное поло-
жение по причинам «более поли-
тическим, чем оперативным», зая-
вил FT политолог из Университета 
Филиппин Герман Крафт. По мне-
нию Крафта, популярность и успех 
Дутерте основаны на впечатлении, 
что «он является человеком дела», 
однако введение военного поло-
жения может привести к негатив-
ной реакции в обществе, особенно 
если не будет ясно, как долго оно 
будет длиться. 

Партнеры.
Оценка

Как прошел первый визит в Москву президента Родриго Дутерте 

Филиппинам нужно оружие 
«без условий»

П А Р Т Н Е Р Ы

По словам президента Филиппин Родриго Дутерте, он приехал в Москву подтвердить дружбу и заручиться поддержкой России
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Оценка

Как росли долги Китая

Общий долг к ВВП, %
 Китай      Россия      США

Долг Китая, $ трлн

Из чего складывается долг Китая
 Правительственный долг к ВВП, %      Долг домохозяйств к ВВП, %     
 Долг нефинансовых корпораций к ВВП, %
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Пять вопросов о понижении кредитного рейтинга КНР

Китай замедляется
Включение в индекс MSCI ки-

тайских акций помогло бы Пеки-
ну сделать свой рынок привлека-
тельным для иностранных инве-
сторов, пишет FT.

Хотя Moody’s не понижало ки-
тайский рейтинг почти 30 лет, 
другие рейтинговые агентства де-
лают это чаще. Последним было 
Fitch, которое понизило суверен-
ный рейтинг Китая в 2013 году. 
Moody’s впервые присвоило Китаю 
рейтинг в 1988 году и понижало его 
до сегодняшнего дня только один 
раз — после разгона протестов на 
площади Тяньаньмэнь.

2.
Что значит решение 
Moody’s для Китая?
Решение о понижении рейтинга 
было принято как нельзя нек-
стати, пишет Bloomberg. Именно 
сейчас Китай стремится открыть 
свой рынок облигаций для ино-
странных инвесторов, упрощая 
процесс инвестирования во вну-
тренний рынок через Гонконг. 
Оценка Moody’s усложнит при-
влечение зарубежного капитала, 
особенно на фоне медленных 
структурных реформ, считает 
аналитик Bloomberg Intelligence 
Том Орлик. Однако оно не будет 
иметь для страны настолько не-
гативного эффекта, который бы 
оно имело для других государств 
с высокой зависимостью от ино-
странного капитала (у Китая она 
составляет 12% от ВВП против 30% 
ВВП в среднем для развивающихся 
рынков, по данным МВФ).

Объем китайских облигаций, 
принадлежащих иностранным 
инвесторам, упал в конце марта 
до 830 млрд юаней ($120 млрд) 
с 853 млрд юаней на конец де-
кабря, следует из данных Цен-
тробанка КНР. Это менее 1,5% от 
рынка всех китайских бондов объ-
емом 63,7 трлн юаней, подсчитал 
Bloomberg, или порядка 3% рын-
ка облигаций, по подсчетам инве-
стиционного провайдера Investec 
Asset Management. Несмотря на 
слабую зависимость от зарубеж-
ных финансов, аналитики Moody’s 
считают, что Пекину стоит упро-
чить основу своей национальной 
экономики и провести болезнен-
ные реформы. В прошлом власти 
уже обещали снизить риски в фи-
нансовом секторе, однако в эконо-
мике по-прежнему доступны де-
шевые кредиты. Кроме того, не-
которые отрасли накопили очень 
большие долги в иностранной ва-
люте.

3. 
Как отреагировали 
рынки?
Хотя акции в Шанхае сразу после 
новости о понижении рейтинга 
упали на 1%, к концу китайско-
го торгового дня они полностью 
отыграли падение. Западные 
биржи фактически проигнориро-
вали новость — ничего нового со-
общение Moody’s рынкам не при-

несло, они и так знали о долговых 
проблемах Китая. Экономист UBS 
Пол Донован выразил реакцию 
рынков так: «Одно из кредит-
но-рейтинговых агентств — ка-
кое, никого не волнует — пони-
зило кредитный рейтинг Китая 
с какого-то уровня до какого-то 
другого уровня — никого не вол-
нует, до какого».

Китайские власти отвергли 
оценку Moody’s. Утверждения 
агентства о том, что долги мест-
ных властей и госкомпаний уве-
личат непредвиденные обязатель-
ства правительства, «абсолютно 
беспочвенны», прокомментиро-
вал решение Moody’s Минфин Ки-
тая. Агентство недооценило спо-
собность правительства активи-
зировать реформы и увеличить 
спрос, отмечает министерство. 
Объем госдолга Китая практиче-
ски не изменился в 2016 году по 
сравнению с 2015-м и долговые 
риски практически не изменятся 
в 2018–2020 годах, считает китай-
ский Минфин.

4. 
Как интерпретируют 
понижение рейтинга 
эксперты?

«Темпы прогресса [в эконо-
мике Китая] замедляются, и в 
некоторых областях работа ве-
дется в неправильном направ-

лении,  — объясняет Орлик.  — 
Доля неэффективного госсекто-
ра в структуре ВВП растет. За-
кредитованность в экономике 
продолжает увеличиваться, ее 
рост значительно обгоняет рост 
ВВП». Темпы прироста объема 
плохих долгов составляют более 
15% в год, отмечает Bloomberg. А 
рост национальной экономики с 
2011 года демонстрирует лишь 
однозначные значения и про-
должает замедляться.

Иностранные инвесторы смо-
трят на компромисс между необ-
ходимостью проведения реформ 
и необходимостью обеспечивать 
достижение целевых показате-
лей роста ВВП как на предвест-
ник дальнейшей неопределен-
ности, сказал Bloomberg ведущий 
аналитик гонконгской финансо-
вой компании Bocom International 
Holdings Хао Хон. «Законы, по ко-
торым работает китайский ры-
нок, отличаются от законов, по 
которым работают глобальные 

рынки, и зарубежные инвесторы 
уже к этому привыкли», — заклю-
чил Хон.

Решение Moody’s — свидетель-
ство растущих сомнений в том, 
что правительство в Пекине смо-
жет снизить запредельно высокий 
уровень закредитованности и обе-
спечить устойчивый рост эконо-
мики в условиях очередного ра-
унда перестановок в руководстве 
политбюро, который произойдет 
осенью в рамках 19-го съезда ки-
тайской компартии. Подобные на-
значения делаются раз в пятилет-
ку, и в этом году руководство сме-
нится у некоторых важных финан-
совых и экономических органов, 
писала в феврале The Wall Street 
Journal.

«Это [решение Moody’s] пси-
хологический удар, который не 
понравится Китаю; оно указыва-
ет на нарастающее давление на 
финансовом рынке, — приводит 
Bloomberg слова профессора Шко-
лы бизнеса HSBC Пекинского уни-
верситета в Шэньчжэне Кристофе-
ра Болдина. — При этом «в контек-
сте широкой картины это мало что 
значит, так как держателями боль-
шей части китайского долга явля-
ются китайские же государствен-
ные или квазигосударственные 
образования, а международные 
инвесторы составляют лишь ми-
нимальный процент от общего 
числа».

5. 
Как Китай может 
сократить свой долг?
Избавиться от долгов без уско-
рения экономического роста — 
весьма сложная задача, пишет 
Bloomberg. И она касается всех, 
поскольку Китай  — один из 
драйверов мировой экономики. 
Одно из решений — наведение 
порядка в банковском секторе, 
другое  — поддержка заемщи-
ков. Однако из-за последнего 
страна может увязнуть в плохих 
долгах и перейти к многолетней 
стагнации.

Задача осложняется высокими 
темпами новых заимствований, 
из-за чего сложно определить 
долю «проблемных кредитов». 
Проблема усугубляется из-за тене-
вого банкинга, в том числе из-за ус-
луг в сегменте wealth management 
(управление активами состоятель-
ных лиц), которые некоторые обо-
зреватели сравнивают с субстан-
дартным кредитованием, спрово-

цировавшим ипотечный кризис в 
США в 2007 году. Китайские власти 
постепенно санкционируют боль-
ше дефолтов, а банки приступили 
к обмену дорогих кредитов, вы-
данных местным властям, на де-
шевые облигации, выпущенные по 
госпрограмме, объем которой мо-
жет быть увеличен до 15 трлн юа-
ней ($2,2 трлн).

По мнению экспертов-оптими-
стов, проблема китайских долгов 
преувеличена: компании и мест-
ные власти могут ее решить за счет 
роста экономики — ее рост под-
держит заемщиков и подтолкнет 
вверх инфляцию, которая умень-
шит бремя выплат по кредитам. 
Этому также способствуют высо-

кие депозитные ставки и положи-
тельное сальдо текущего счета. По 
мнению экспертов-пессимистов, 
сама собой проблема не рассосет-
ся; для этого власти должны разо-
браться с проблемными долгами и 
исключить новые дефолты. В част-
ности, им нужно снизить процент-
ные ставки, расширить программу 
обмена долгов, пресечь небанков-
ское кредитование, стимулировать 
привлечение средств за счет про-
дажи активов и акций.  По мнению 
аналитика Шарлин Чу из консал-
тинговой фирмы Autonomous 
Research Asia, риски в китайской 
экономике возрастают и власти 
должны влить в нее триллионы 
долларов. 

Хотя акции в Шанхае сразу после новости 

о понижении рейтинга упали на 1%,  

к концу китайского торгового дня они  

полностью отыграли падение. Западные биржи 

фактически проигнорировали новость —  

ничего нового сообщение Moody’s рынкам 

не принесло, они и так знали о долговых  

проблемах Китая
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Мнение о «деле Серебренникова»

Минфин и Центробанк доработали новую концепцию пенсионной системы

Трудящихся приучают  
к индивидуализму
ЮЛИЯ ТИТОВА

В распоряжении РБК оказалась 
последняя версия концепции 
индивидуального пенсионного 
капитала. Ряд вопросов, возни-
кавших к предложенной вла-
стями с 2019 года пенсионной 
реформе, в ней урегулирован. 
Однако у рынка возникло не-
мало новых претензий. Глав-
ная — законопроект не должен 
работать задним числом.

Крупные участники пенсионного 
рынка на днях получили послед-
нюю рабочую версию проекта за-
кона об индивидуальном пенсион-
ном капитале (ИПК), подготовлен-
ную Минфином и Центробанком 
(есть у РБК). По мнению участни-
ков рынка, показателен сам факт 
появления последней версии про-
екта закона. «Это свидетельству-
ет, что правительство от реформы 
отказываться не будет», — счита-
ет исполнительный директор НПФ 
«Сафмар» Евгений Якушев.

Минфин направил концепцию 
проекта федерального закона об 
ИПК в правительство РФ на про-
шлой неделе, уточнил РБК пред-
ставитель пресс-службы Мини-
стерства финансов.

Документ — проект федераль-
ного закона «О внесении измене-

ний в некоторые законодатель-
ные акты Российской Федерации» 
(в части формирования пенсион-
ного плана индивидуального пен-
сионного капитала — ИПК — в си-
стеме негосударственного пен-
сионного обеспечения) — вызвал 
целый ряд вопросов у участников 
пенсионного рынка.

Спорные моменты

Прежде всего, в концепции уточ-
няется, что состояние пенсионных 
накоплений в системе обязатель-
ного пенсионного страхования 
(ОПС) для целей запуска системы 
ИПК фиксируется по результатам 
переходной кампании 2016 года. 
То есть деньги пересчитываются 
в баллы «задним числом», ведь 
закон еще не действует. У рынка 
положения, регулирующие ситуа-
цию до вступления закона в силу, 
вызвали вопросы. «Закон не мо-
жет регулировать ретроспектив-
ные действия, он должен быть 
направлен только на перспекти-
ву», — считает исполнительный 
директор НПФ «Сафмар» Евгений 
Якушев.

Еще один момент, который ры-
нок счел спорным, описан в следу-
ющей норме концепции. «Все за-
явления о переходах в рамках си-
стемы ОПС, которые были поданы, 

но не рассмотрены ПФР на момент 
вступления в силу законопроекта 
(заявления переходной кампании 
2017 года, «срочные» заявления пе-
реходных кампаний предыдущих 
лет), будут рассмотрены как заяв-
ления граждан по выбору НПФ в 
пенсионном плане ИПК», — гово-
рится в концепции.

Срочные заявления граждан о 
переходе  — заявления, которые 
граждане пишут на несколько лет 
вперед, чтобы не потерять инвест-
доход, который сгорает при перехо-
де из одного фонда в другой чаще 
чем раз в пять лет. Таких заявле-
ний, например, по итогам кампа-
нии 2016 года было полмиллиона, 

говорится на сайте ПФР. Их в год 
переходной кампании ПФР не рас-
сматривает. Под заявлениями пе-
реходной кампании 2017 года, ко-
торые не рассмотрены ПФР, участ-
ники рынка понимают отказные 
заявления, например, по причине 
ошибок, сделанных при заполне-
нии заявления на переход или по-

Р Е Г У Л И Р О В А Н И Е

Что такое индивидуальный пенсионный капитал

До 2015 года у россиян 
было две части пен-
сии: страховая — 16% 
и накопительная — 6%. 
С 2015 года населе-
ние разделилось на 
два типа: «молчунов», 
оставивших свои сред-
ства в ПФР, у которых 
начала формироваться 
только страховая часть 
в размере 22%, и на 
принявших решение 
о будущем своей пен-
сии. У них 16% отчис-
лений работодателя 
отчисляются в страхо-
вую часть, а 6% — в на-
копительную, которая 

инвестируется ВЭБом 
или НПФ.
Индивидуальный пен-
сионный капитал — это 
новая часть пенсии рос-
сиян, которая будет вве-
дена, по плану Минфина 
и ЦБ, вместо страховой 
части. Потребность 
в реформировании 
возникла из-за про-
должающейся уже не 
первый год заморозки 
накоплений. Значитель-
ных поступлений новых 
денег в систему нет, а 
массовые выплаты нач-
нутся с 2022 года. Так, 
по оценке Минтруда, за 

период с 1 января 2022 
года по 1 января 2031 
года единовременную 
выплату средств пенси-
онных накоплений полу-
чат 8,83 млн человек.
Согласно идее Минфина 
и ЦБ, работник будет ко-
пить на пенсию из своей 
зарплаты. Концепция 
предлагает массовое 
подключение граждан 
к системе и увеличение 
отчислений из зарплаты 
от 0 до 6% за шестилет-
ний период. При этом 
гражданин может в п ер-
вый год со вступления в 
силу закона отказаться 

от участия в ИПК, после 
же у него будет право 
только установить 
комфортный уровень 
отчислений или же 
написать заявление на 
пятилетние «каникулы», 
которые можно брать 
несколько раз подряд. 
При этом работодатель 
продолжит отчислять 
из фонда оплаты труда 
в страховую часть 22%, 
если не будет введен 
налоговый маневр.
Предполагается, что 
новая система начнет 
работать с 2019 года.

Пенсионная система России в цифрах

Источник: ПФР, Счетная палата, данные РБК *Данные на окончание переходной кампании 2016 года

41,5 
млн 
граждан формируют пенсионные накопления 
в государственной управляющей компании 
Внешэкономбанк, в негосударственных пенсионных 
фондах — 34,5 млн, в частных УК — 0,4 млн*

296,6 тыс. 
российских 
пенсионеров 
живут 
за пределами 
страны, больше 
всего в Германии 
— 100,6 тыс.

Почти 3 млн 
пенсионеров проживают в Москве (это самый большой показатель по регионам), 
меньше всего пенсионеров в Ненецком автономном округе — 13,7 тыс.

8540 
руб. 
— средний  
планируемый 
прожиточный  
минимум пенсионера 
на 2017 год  
(в 2016 году было  
8803 руб.)

13 716,04 руб. 
— средний размер страховой пенсии по старости на 1 апреля 2017 года, средний 
размер накопительной пенсии — 797,8 руб.

7,63 
трлн руб. — 
доходы Пенсионного  
фонда России  
в 2016 году, расходы — 

7,83 
трлн руб.

43 204 521 
пенсионер зарегистрирован 
на 1 апреля 2017 года, из них 

36 047 519
 — получатели страховых пенсий 
по старости
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Мнение о «деле Серебренникова»

Как интеллигенция 
реагирует на «дело 
Серебренникова»

Обыски в «Гоголь-центре» 
стали событием в идущей 
уже три года дискуссии о том, 
как продолжать культурную 
деятельность в атмосфере, 
когда никто не может быть 
уверен, что завтра не придут 
к нему.

Почему рутинное следствие о 
предполагаемой растрате в те-
атре обставлено с такой пом-
пой? Почему Следственный ко-
митет совершает теперь в по-
добных случаях публичный 
налет  — с ОМОНом, захватом 
помещений и зданий, изъятием 
всех средств связи и т.д.? Сра-
зу пишут: это «акция устраше-
ния». Но на самом деле «устра-
шение» — это побочный эффект. 
Следственный комитет идет на 
«маски-шоу» только потому, что 
во всех подобных делах требу-
ется исключить возможность, 
чтобы кто-то позвонил куда-то, 
а оттуда первому лицу. И тогда 
все может быть приостановле-
но. Поэтому цель «маски-шоу» — 
сделать событие настолько пу-
бличным, чтобы уже ни с како-
го верха нельзя было вмешаться. 
И это полностью обнажает саму 
структуру нынешней власти и 
положение в ней правоохрани-
тельных структур.

Неважно, против кого начи-
нается громкое расследование — 
против оппозиционера, против 
убийц оппозиционера, против 
всемирно известного режиссера, 
против министра экономики, — 
само следствие сразу попадает в 
пространство «борьбы башен», 
столкновения клиентел. А зна-
чит, в любой момент может нат-
кнуться на более сильную руку, 
чем та, которая инициировала 
расследование. Именно поэто-
му теперь все проводится с та-
ким шумом и грохотом, чтобы 
остальные «башни» махнули ру-
кой и не вмешивались, понимая, 
что бежать к Путину уже поздно, 
«дело зашло слишком далеко».

Эффект устрашения населе-
ния при этом вовсе не планиру-
ется. Но заодно и достигается. 
Интеллигенция трепещет: хотя 
это и не 1937 год, но тем не менее 
все признаки «сталинизма-лайт» 
имеются: никто не может быть 
уверен, что завтра не придут к 
нему. Разумеется, не расстрел. 
Но и бежать за границу из-под 
подписки о невыезде — это тоже 
малоприятно для взрослого че-
ловека, не совершавшего престу-
плений, лояльного и намеревав-
шегося остаток дней прожить на 
даче, а не с паспортом политиче-
ского беженца.

Возможные заказчики

Кому нужен Кирилл Серебрен-
ников и такой звонкий погром 

в его театре? Юрий Сапрыкин с 
горечью говорит, что режиссе-
ра тем самым подталкивают к 
отъезду, примерно как в недав-
нем прошлом известного эконо-
миста Сергея Гуриева. Дело не в 
том, что Серебренников давно 
раздражает консервативную об-
щественность, а в том, что, как 
многие сейчас подчеркивают, 
его театр стал одним из глав-
ных представителей россий-
ского театрального искусства на 
мировых площадках. Вот это уже 
сильно угнетает ту «партию», ко-
торую олицетворяет собой, на-
пример, министр культуры Вла-
димир Мединский. Могли ли они 
вот так инициировать налет на 
театр, с доставкой в СК знаме-
нитого режиссера? Это же очень 
грубо! Но, как говорится, ящик 
Пандоры уже был открыт ранее: 
ведь на наших глазах глава круп-
нейшей госкорпорации органи-
зовал арест министра экономи-
ки у себя в кабинете. Это была 
«модельная» ситуация. Она по-
казала всему российскому ис-
теблишменту, что «так можно».

Первая реакция

Какова реакция московского 
культурного сообщества? Она 
паническая. Это событие пада-
ет прямо в центр уже три года 
идущей дискуссии, как вообще 
продолжать культурную дея-
тельность в той атмосфере, ког-
да все чувствуют себя лягушкой 
на медленном огне. Все это ка-
сается жизненного выбора каж-
дого. Одни уже покинули котел 
с кипятком и смотрят снаружи с 
позиций «мы же предупрежда-
ли». Другие остаются внутри с 
ясным пониманием, что дальше 
будет хуже. На этой почве вырас-
тает и своего рода ахматовский 
патриотизм: примем свою судь-
бу как должное. Третьи пытаются 
как-то организовать меры «за-
щиты» — к сожалению, эмоцио-
нальные, наивные и не ведущие 
ни к какому оформлению обще-
ственных институтов, способных 
противостоять повышению гра-
дуса кипятка в котле. Не так дав-
но мы видели данные соцопроса: 
уже 46% опрошенных относятся 
к фигуре Сталина с «восхищени-
ем» или «симпатией». А это озна-
чает кроме прочего, что все боль-
ше людей готовы увидеть логику 
в самых абсурдных обвинениях 
(заговоры против вождя, отрав-
ленные занавески, умышленное 
недолечивание детей членов по-
литбюро). Все более фантастич-
ная ложь вызывает все большее 
доверие. Таков парадокс этого 
двигателя, который продолжа-
ет разогреваться. При этом об-
разованная часть общества, хо-
рошо понимая происходящее, 
находится в ступоре, в оторопи, 

в состоянии ежедневно повто-
ряющейся эмоции и не делает 
того, что могла бы сделать пря-
мо сейчас.

Модели 
поведения

За три последних года я слышал 
дискуссии о четырех возможных 
направлениях. Во-первых, соз-
давать механизмы «эвакуации 
людей». Это означает, что надо 
готовить к этому правительства 
соседних стран, убеждать уже 
находящихся за рубежом рос-
сийских предпринимателей соз-
давать фонды поддержки эми-
грации, активно ставить вопрос 
перед европейскими граждан-
скими организациями об этой 
перспективе. Нужна гораздо 
более активная инфраструк-
тура, чем сегодня. Во-вторых, 
надо участвовать во всех фор-
мах активности «нет четвертому 
сроку». Хотя четвертый срок — 
а  вместе с ним и дальнейшее 
безумие — неизбежен, надо хотя 
бы уйти из истории поколением, 
которое пусть и не смогло сохра-
нить республику в России, но со-
противлялось как могло. В-тре-
тьих, надо делать то, о чем напи-
сал недавно театральный режис-
сер Владимир Мирзоев: если это 
времена «опричнины» и «нового 
феодализма», то и ответ должен 
быть «феодальным», надо созда-
вать как можно больше мелких 
клубов, союзов, общин, незави-
симых от государства, не всту-
пающих с ним ни в какие отно-
шения; это должны быть мел-
кие неформальные кластеры 
взаимоподдержки. В-четвер-
тых, прямой обязанностью ин-
теллектуалов в такой ситуации 
является полная каталогизация 
и картография тех сил, которые 
составляют сеть поддержки ре-
прессий и милитаризма. Хотя 
игра уже и проиграна, но следу-
ющим поколениям будет важ-
но понимать, кто именно и как 
привел республику к полной де-
градации. Этот список не так ве-
лик, как кажется.

А в-пятых — при другой жиз-
ненной стратегии, — надо осно-
вательно подготовиться к тихой, 
молчаливой личной работе, к от-
казу от всякой общественной де-
ятельности, от всяких рискован-
ных контактов, «задраить все 
люки», без всякого ежедневного 
удивления, и воспринимать про-
исходящее как природное явле-
ние, которое не только превосхо-
дит любые человеческие силы, но 
и не требует никакого внимания 
вообще.

Точка зрения авторов, статьи 
которых публикуются в разделе 
«Мнения», может не совпадать 
с мнением редакции.
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даче нескольких заявлений в тече-
ние года.

При этом фраза «будут рассмо-
трены как заявления граждан по 
выбору НПФ», по мнению участ-
ников рынка, означает блокиров-
ку перехода граждан из НПФ в ПФР. 
По мнению главы НПФ «Будущее» 
Николая Сидорова, подобное при-
нятие решений за будущих пенси-
онеров «противоречит правам тех 
застрахованных лиц, которые сей-
час рассчитывают попасть в систе-
му ОПС».

Не только минусы

Впрочем, участники рынка видят в 
концепции и позитивные моменты.

Главное, что в целом она не про-
тиворечит анонсам, которые дела-
ли Минфин и ЦБ по поводу пенси-
онной реформы, отмечают экспер-
ты. В частности, как и анонсирова-
лось на недавнем юридическом 
форуме в Санкт-Петербурге, про-
ект включает в себя подключение 
граждан к системе через трудовой 
договор.

Появились в концепции и не-
сколько важных деталей, которые 
ранее не были конкретизированы 
и вызывали вопросы у участников 
рынка.

Одна такая деталь — льгота для 
работодателя. В концепции появил-
ся пункт о стимулировании участия 
в ИПК не только граждан, но и ком-
паний. «Налоговая льгота» для ра-
ботодателей будет выглядеть так: 
взносы работников до 6%, кото-
рые работодатель будет отчислять 
в ИПК, при определении базы по 
налогу на прибыль организаций бу-
дут приниматься к вычету в составе 
расходов на оплату труда с повыша-
ющим коэффициентом. В первые 
шесть лет отчислений на работника 
такой коэффициент составит 1,03, 
а в последующие периоды — 1,06.

Сама по себе идея налоговой 
льготы для работодателей пози-
тивна для рынка. Впрочем, фор-
мат предложенного налогового 
стимулирования вряд ли заинте-
ресует работодателей участвовать 
в ИПК, считает генеральный дирек-
тор НПФ «ЛУКОЙЛ-Гарант» Денис 
Рудоманенко. По его подсчетам, 
для предприятия, у которого еже-
годно на фонд оплаты труда ухо-
дит в районе 1 млрд руб., налого-
вая льгота составит всего 180 тыс. 
руб. Такой учет только усложнит 
отчетность и расчеты для работо-
дателя, а реальным стимулом, ко-
торый будет заставлять работода-
телей уговаривать вступить работ-
ников в ИПК, не выступит, считает 
и менеджер отдела услуг в области 
управления персоналом PwC в Рос-
сии Юлия Титова.

Что касается налогового стиму-
лирования граждан участвовать в 
ИПК, Минфин и ЦБ остановились 
на налоговом вычете до 6% от за-
работной платы в год. Глава НАПФ 
Константин Угрюмов считает, что 
граждане с низкими доходами мо-

гут не ощутить такой налоговой 
льготы. «Поэтому мы считаем, что 
должен быть включен механизм со-
финансирования со стороны госу-
дарства», — говорит Угрюмов.

Новые вопросы

Породила концепция и новые во-
просы у участников рынка. В част-
ности, один из них связан с возмож-
ностью перевода негосударствен-
ного пенсионного обеспечения 
(НПО) в ИПК, говорит Николай Си-
доров из НПФ «Будущее». В концеп-
ции говорится также, что гражда-
нин может направить в ИПК пенси-
онные резервы, сформированные в 
его пользу по другим пенсионным 
схемам НПО.

«К личным средствам такой шаг 
применим, а вот к средствам ком-
паний нет. Поскольку обычно ком-
пании используют программу со-
финансирования, такие шаги про-
тиворечат экономической природе 
отношений компаний и пенсион-
ных фондов», — говорит Николай 
Сидоров. «Пенсионные резервы — 

это взносы работодателя и физлиц, 
у которых с Пенсионным фондом 
заключен договор. Инициатива яв-
ляется вмешательством в эти вза-
имоотношения», — соглашается с 
ним Евгений Якушев.

Среди прочих неясных момен-
тов глава НАПФ Константин Угрю-
мов называет, в частности, вопрос 
о том, как будет решена проблема 
охвата фрилансеров, как в деталях 
будет работать схема вступления 
граждан в систему через трудовой 
договор. Представители крупных 
фондов рассказали, что они сейчас 
готовят вопросы к проекту, чтобы 
детально обсудить их с Минфином.

Противоречивые 
прогнозы

Прогнозы по популярности ИПК в 
том формате, в каком эта система 
описана в концепции, у рынка и ре-
гуляторов разошлись.

Если концепция реализуется в 
обсуждаемом формате, количе-
ство граждан, вовлеченных в си-
стему ИПК, сократится, по оценке 
Дениса Рудоманенко, в 15–20 раз.

Однако, как говорит заместитель 
министра финансов Алексей Мои-
сеев, «у нас сейчас в системе ОПС 
участвуют около 55% из тех, кто 
имеет на это право. Причем по-
следние годы фонды активно при-
влекают клиентов. Поэтому я ожи-
даю, что число участников в ИПК 
будет около 50% от экономически 
активного населения». Ежегодно, 
по нашим подсчетам, поступления 
составят от 0,5 трлн до 1 трлн руб. 
ежегодно, когда реформа будет ра-
ботать в полную силу, сообщил он 
РБК. По его словам, согласно меж-
дународному опыту в зависимо-
сти от активности маркетинговых 
компаний к аналогичным пенси-
онным системам подключаются от 
30 до 60% граждан. 

Сама по себе идея налоговой льготы 

для работодателей позитивна для рынка. Впрочем, 

формат предложенного налогового стимулирования 

вряд ли заинтересует работодателей участвовать в ИПК
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Б И З Н Е С Инвестиции.
Долги

«Ростех» может продать пакет акций производителя «Арматы»

Уралвагонзавод поставят 
на частные рельсы
ИННА СИДОРКОВА

«Ростех» начал поиски инве-
стора для Уралвагонзавода. 
Источники РБК допускают, 
что это может быть концерн 
«Калашников». В результа-
те на его базе может быть 
сформирован многопрофиль-
ный военно-промышленный 
холдинг.

Патриотичный инвестор

«Ростех» ищет инвестора для при-
надлежащего ему Уралвагонзаво-
да (УВЗ). Об этом РБК сообщили 
высокопоставленный чиновник 
Минпромторга, источник в  «Ро-
стехе», а также источник, близкий 
к руководству УВЗ.

Поиск инвестора для  одного 
из крупнейших российских произ-
водителей вагонов и танков обсуж-
дается не первый месяц, сообщил 
источник в «Ростехе». Это подтвер-
дил собеседник РБК, близкий к ру-
ководству УВЗ. Кто станет инвесто-
ром УВЗ, пока непонятно. Источ-
ник, близкий к руководству завода, 
утверждает, что в качестве основ-
ного претендента рассматривается 
концерн «Калашников».

Схема сделки по продаже акций 
УВЗ будет аналогична той, по ко-
торой происходит сейчас прода-
жа самого «Калашникова», отме-
тил источник в  Минпромторге: 
«Ростех» оставит себе блокирую-
щий пакет (25% плюс одна акция), 
а остальное отдаст в руки «патрио-
тичных хороших инвесторов». 

Другой источник РБК в УВЗ по-
лагает, что ключевая роль в сдел-
ке отводится фигуре Андрея Бо-

карева, который на хорошем сче-
ту у  президента Владимира Пу-
тина. Ранее Путин назвал работу 
бизнесмена эффективной. Он от-
метил, что Бокарев добился хоро-

ших показателей «Калашникова». 
«Он вполне такой исправный рос-
сийский предприниматель, эф-
фективно работающий. Концерн 
поставил, в общем, на такую хо-
рошую позицию», — сказал пре-
зидент в конце апреля этого года, 
во время посещения рыбинского 
предприятия «Вымпел», часть ак-
ций которого также может перейти 
во владение «Калашникова».

Источник РБК из «Ростеха» от-
метил, что инвесторов у УВЗ может 
быть несколько.

В «Ростехе» не стали комменти-
ровать РБК информацию о поис-
ке инвестора для Уралвагонзавода 
и опровергли переговоры с Бокаре-
вым.  Сам бизнесмен также заявил 
РБК, что никаких переговоров в от-
ношении приобретения им акций 
УВЗ не ведется. Директор по внеш-
ним коммуникациям концерна 
«Калашников» София Иванова так-
же опровергла РБК информацию 
о  переговорах по  приобретению 
концерном пакета акций Уралва-
гонзавода. «Мы не вели и не ведем 
переговоров о покупке пакета ак-
ций УВЗ», — заявила Иванова.

Выгодный актив

Источники РБК не стали называть 
причину, по которой было принято 
решение о передаче УВЗ в частные 
руки. При  этом собеседник РБК 
на Уралвагонзаводе подчеркнул: 
«Если это будет не государствен-

ный бизнес, а частный, может быть, 
будут более эффективно расходо-
ваться деньги».

Уралвагонзавод перешел в соб-
ственность «Ростеха» 27 декабря 
2016 года, когда соответствующий 
указ подписал Владимир Путин. 
Одной из главных задач при этом 
называлось «финансовое оздоров-
ление» предприятия, пояснял гла-
ва госкорпорации Сергей Чемезов. 
Он отмечал, что у УВЗ «достаточно 
большие долги», образовавшиеся 
прежде всего из-за того, что завод 
учредил «дочку» «УВЗ-Логистик» 
(УВЗЛ), которая «сама себе покупа-
ла вагоны». Выручка Уралвагонза-
вода за 2016 год по МСФО состави-
ла 132 млрд руб., чистый убыток — 
4,5 млрд руб.

«Калашников» перестал быть 
убыточным более двух лет назад, 
напомнил директор Центра ана-
лиза стратегий и технологий Рус-
лан Пухов. По  итогам 2016 года 
выручка концерна «Калашников» 
по МСФО составила 18,3 млрд руб., 
прибыль — 2,3 млрд руб.

Эксперты, опрошенные РБК, 
считают, что все долги УВЗ «вир-
туальны» и исчезнут, если продать 
«УВЗ-Логистик». В  пресс-служ-
бе «Ростеха» также отмети-
ли, что  сделка с  «УВЗ-Логистик» 
окажет существенное влияние 
на  структурирование существу-
ющего долга УВЗ. «О конкретных 
параметрах сделки пока говорить 
преждевременно, но мы ожидаем, 

что результат будет максимально 
эффективным», — сказал РБК пред-
ставитель пресс-службы госкорпо-
рации.

Уралвагонзавод — перспектив-
ный актив, полагает главный ре-
дактор журнала «Арсенал Отече-
ства» Виктор Мураховский. Он со-
гласен с тем, что долги УВЗ, о ко-
торых идет речь, «виртуальные» 
и бóльшая их часть исчезнет после 
продажи «УВЗ-Логистик». «Кроме 
того, актив административно раз-
делен: УВЗ производит как граж-
данскую, так и  военную продук-
цию. С учетом этих обстоятельств 
актив выглядит привлекатель-
ным», — считает эксперт.

Мураховский также подчер-
кнул, что УВЗ всегда конкуриро-
вал и  фактически, и  «медийно» 
с  «Трансмашхолдингом» (ТМХ), 
президентом и совладельцем ко-
торого является Андрей Бокарев. 
При  этом УВЗ и  ТМХ совместно 
владеют Тверским вагонострои-
тельным заводом (42 и 51% соот-
ветственно).

Многопрофильная 
корпорация

В апреле прошлого года гендирек-
тор «Калашникова» Алексей Кри-
воручко заявлял, что к 2020 году 
концерн преобразуется в много-
профильный оборонный холдинг. 
И эта трансформация происходит 
довольно успешно, отметил ди-

И Н В Е С Т И Ц И И

Кто такой Андрей Бокарев

В 2017 году Андрей 
Бокарев занял 52-е 
место в списке 
200 богатейших 
бизнесменов России 
по версии Forbes. 
Его состояние оце-
нивается в $1,7 млрд. 
По словам источника 
РБК в Минобороны, 
50-летний биз-
несмен является 
близким другом 
министра обороны 
Сергея Шойгу.
Среди активов 
Бокарева — доли 
в Уральской гор-
но-металлургиче-
ской компании, 
«Трансмашхолдинге» 
(ежегодно постав-
ляет РЖД до 70% 
продукции), «Тран-
сойле», «Кузбассра-
зрезугле» и компа-

нии «Трансгрупп». 
С конца 1990-х годов 
предприниматель 
участвует в большин-
стве проектов биз-
несмена Искандара 
Махмудова и счита-
ется его младшим 
партнером. Одна 
из самых громких 
сделок партнеров 
в последние годы — 
консолидация 100% 
акций «Мосметро-
строя» в 2014 году, 
как раз к началу мас-
штабной программы 
строительства мо-
сковского метро.
В 2014 году компа-
нии «Трансмашхол-
динга» победили 
в тендерах на по-
ставку вагонов и ре-
монт подвижного 
состава Московско-

го метрополитена 
на общую сумму 
более $7 млрд. 
В 2015 году Бокарев 
и Махмудов возгла-
вили рейтинг Forbes 
«Короли госзаказа».
В апреле этого года 
Сергей Чемезов, 
комментируя увели-
чение доли частных 
инвесторов в кон-
церне «Калашников», 
сообщил, что Бока-
рев может приобре-
сти акции и другого 
холдинга «Ростеха». 
«Это высокоточное 
оружие. Мы сейчас 
рассматриваем, ка-
кую долю ему можно 
будет продать», — 
сказал глава госкор-
порации.
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Опрошенные РБК аналитики оценивают Уралвагонзавод в сумму от 150 млрд до 300 млрд руб. На фото: танк Т-72 в цеху Омского завода 
транспортного машиностроения на дочернем предприятии АО «НПК «Уралвагонзавод»
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ТГК-2 провела повторную реструктуризацию выпуска облигаций

Кредиторы идут на свет
На повторное изменение усло-

вий удалось уговорить не только 
коммерческих кредиторов в лице 
банков и  прочих квалифициро-
ванных инвесторов (названия 
не раскрываются), но и большое 
количество физлиц  — владель-
цев бондов ТГК-2. По сведениям 
РБК, полученным от организато-
ра реструктуризации, более 25% 
обращающегося долга было при-
мерно у  500 частных лиц. «Это 
рекордная распыленность займа, 
на порядок больше, чем в прове-
денных нами ранее реструкту-
ризациях, а также вдвое больше, 
чем в обычном выпуске облига-
ций», — рассказал Олег Гордиенко. 
В итоге за реструктуризацию про-
голосовали 77% держателей выпу-
ска, что на 2% выше необходимого 
минимума.

Доходные проблемы

Число физлиц — держателей об-
лигаций ТГК-2 серьезно выросло 
после первой реструктуризации. 
Инвесторы охотно покупали эти 
бумаги, когда их доходность пре-
вышала 20%, будучи уверенными, 
что компания обязательно полу-
чит поддержку от  государства 
в том или ином виде, говорят ана-
литики. Их не смущали ни регу-
лярные кассовые разрывы ТГК-2, 
ни  судебные претензии ВТБ 
(10,9 млрд руб.) и Газпромбанка 
(почти на 1 млрд руб.), которым 
генерирующая компания не пла-
тила по кредитам, ни ее большая 
задолженность перед группой 
«Газпром».

«Поскольку компания справля-
лась с выплатами по облигациям, 
это, наоборот, подогревало инте-
рес физических лиц, — говорит 
аналитик ИК «Атон» Яков Яков-
лев. — ТГК-2 — одна из немногих 
проблемных историй на  рынке, 
привлекающих внимание инве-
сторов с  высокой склонностью 
к риску».

По подсчетам трейдера «Транс-
фингрупп» Ивана Белова, при по-
купке бумаги, например, в  ок-
тябре 2015 года, когда ее стои-
мость составляла 50% от номина-
ла (437 руб.), через год, в октябре 
2016 года, инвесторы могли уве-
личить инвестиции вдвое. Это 
привлекало многих, добавляет 
Белов.

Почему договорились

Источники РБК, участвовавшие 
в переговорах о повторной ре-
структуризации, рассказывают, 
что  убедить кредиторов в  ее 
необходимости помогла смена 
основного акционера, то  есть 
приход «Совлинка» на  место 
«Синтеза». «Изменения в  со-
ставе конечных бенефициаров 
было главным условием ре-
структуризации займа»,  — го-
ворит источник, знакомый с хо-
дом обсуждения. По  эксперт-
ным оценкам Prosperity Capital 
Management, в  период нахож-
дения ТГК-2 под  контролем 
«Синтеза» из  компании было 

выведено порядка 10 млрд руб. 
«Смена управляющих менедже-
ров и изменение модели управ-
ления денежными потоками мо-
гут стабилизировать состояние 
данного актива и  сделать его 
привлекательным для потенци-
альных инвесторов», — считают 
в Prosperity Capital Management.

В  «Совлинке», «Синтезе» 
и ТГК-2 не ответили на запрос РБК 
относительно действующих ко-
нечных бенефициаров компании. 
Директор Prospirity Capital Роман 
Филькин сообщил РБК, что фонду 
неизвестно о действующих конеч-
ных бенефициарах ТГК-2.

Вторым фактором, по словам 
источников РБК, стало согласие 
прочих кредиторов, в  частно-
сти ВТБ и  Газпромбанка, груп-
пы «Газпром», реструктуриро-
вать другие долги компании. 
Так, кредитный долг ТГК-2 почти 

на 11 млрд руб. реструктурировал 
ВТБ, несмотря на имеющееся ре-
шение суда о его взыскании.

Как  следует из  презентации 
для инвесторов по повторной ре-
структуризации (есть в распоря-
жении РБК), переговоры о перео-
формлении долга госбанк вел вви-
ду практической невозможности 
погашения задолженности даже 
с учетом решения суда. По итогам 
2016 года ТГК-2, согласно презен-
тации, получила убыток в разме-
ре 2,3 млрд руб., а объем денеж-
ных средств и  их  эквивалентов 
на балансе компании, по данным 
на март, составлял лишь 82 млн 
руб. Операционный денежный по-
ток, сопоставимый с долгом ВТБ, 

судя по презентации, компания 
может сгенерировать лишь за че-
тыре ближайших года (плановая 
цифра — 13,8 млрд руб.). В итоге 
в начале мая стороны договори-
лись о реструктурировании кре-
дита. ТГК-2 при  этом выплати-
ла банку часть долга в  размере 
2,85 млрд руб., а  ставка по  кре-
диту была снижена с 21,5 до 11%. 
Начисление неустойки за просро-
ченную задолженность при этом 
также было приостановлено.

В ВТБ РБК подтвердили факт 
подписания соглашения по  ре-
структуризации долга ТГК-2, от-
казавшись раскрыть детали. 
В ТГК-2 уточнили, что погасили 
30% основного долга по кредиту, 
на  оставшуюся часть в  6,6 млрд 
руб. банком предоставлена рас-
срочка. «Процентная ставка была 
снижена до рыночного уровня», — 
добавил представитель ТГК-2.

Газпромбанк, согласно пре-
зентации, также судился с ТГК-2 
из-за  неплатежей по  кредиту. 
По информации источников РБК, 
с Газпромбанком ТГК-2 готовится 
заключить мировое соглашение, 
однако переговоры пока не  за-
вершены. Газпромбанк не  отве-
тил на запрос РБК.

По  сведениям РБК, сложно-
сти с практическим исполнени-
ем судебных решений по взыска-
нию долгов — не  единственное 
и не главное, что способствова-
ло сговорчивости банков-креди-
торов. Как указывают источники 
РБК, госбанки не могли ухудшать 
положение энергетической ком-
пании, осуществляющей социаль-

но значимую функцию — энер-
госнабжение населения, как это 
случилось бы, подай они на бан-
кротство ТГК-2. При этом у обли-
гационных и кредитных кредито-
ров компании была взаимная за-
интересованность в реструктури-
зации обоих видов долга. «Если бы 
не договорились с банками, не ре-
структурировали бы облигацион-
ный долг; в свою очередь, распла-
та по нему уменьшила бы шансы 
банков-кредиторов — получался 
замкнутый круг», — говорит один 
из источников РБК.

Новый тренд?

Несмотря на созданный ТГК-2 пре-
цедент, опрошенные РБК экспер-
ты считают, что  повторные ре-
структуризации на  российском 
рынке будут единичными. И это 
при том что, как писал РБК, рей-
тинговое агентство АКРА в этом 
году ожидает у банков всплеска 
проблем, связанных с ранее ре-
структурированными ссудами.

«Реструктуризация — вещь не-
ожиданная, каждая из них инди-
видуальна. На мой взгляд, основ-
ные, наиболее крупные реструк-
туризации в этот кризис мы уже 
прошли. Выправилась ситуация 
с  углем, металлами. Если похо-
жие кейсы и будут до конца года, 
то они будут единичными», — го-
ворит Гордиенко. Схожего мне-
ния придерживаются и на бирже. 
По словам Анны Кузнецовой, вы-
сокий уровень дефолтов по рубле-
вым облигациям был в 2008 году, 
сейчас он низкий.

«Кредиторы и  инвесторы, 
определяя судьбу оказавшейся 
в сложном положении компании 
и выбирая методы решения, всег-
да руководствуются логикой: ху-
дой мир лучше доброй ссоры, — 
говорит Яков Яковлев.  — Если 
у компании временные сложно-
сти и есть перспектива улучше-
ния ситуации — инвесторы мо-
гут согласиться на реструктури-
зацию». 

Число физлиц — держателей облигаций ТГК-2 

 серьезно выросло после первой реструктуризации. 

Инвесторы охотно покупали эти бумаги, когда 

их доходность превышала 20%
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ректор Центра анализа стратегий 
и технологий Руслан Пухов.

В частности, в марте этого года 
«Калашников» заявил, что приоб-
ретет 33% акций новосибирского 
Института прикладной физики, 
который занимается разработкой 
авиационных ракет и военных по-
меховых систем, чтобы «нарастить 
необходимые компетенции в ча-
сти разработки нового вида ору-
жия».

В апреле глава рыбинского су-
достроительного завода «Вымпел», 
производящего военные катера, 
Олег Белков сообщил, что акции за-
вода передаются из «Ростеха» кон-
церну «Калашников». Путин про-
тив ничего не имеет: «Может, так 
и нужно поступить», — сказал он.

Продажа УВЗ «Калашникову» 
или его совладельцам вполне «ло-
жится» в планы создания много-
профильного оборонного холдин-
га, о котором говорил Криворучко, 
считает главный редактор журна-
ла «Экспорт вооружений» Андрей 
Фролов. Если создать такой хол-
динг, то России будет легче конку-
рировать на международных рын-
ках, отметил он.

Опрошенные РБК аналитики 
оценивают Уралвагонзавод в сум-
му от 150 млрд до 300 млрд руб.

С учетом того, что корпорация 
непубличная, стоимость УВЗ мож-
но оценить на основании его фи-
нансовой отчетности за 2016 год 
и лишь приблизительно, пояснил 
РБК аналитик инвестиционной 
компании «Финам» Алексей Ка-
лачев. По его расчетам, на данный 
момент это 200–250 млрд руб.

Старший аналитик «Альпари» 
Роман Ткачук отмечает, что сто-
имость подобных активов на мо-
мент продажи зависит от  очень 
многих факторов, в  том числе 
от позиции государства. «Одно за-
явление Минобороны может изме-
нить стоимость в два-три раза», — 
объясняет аналитик. По его мне-
нию, цена УВЗ  — от  150 млрд 
до 300 млрд руб. 

При участии Светланы 
Бурмистровой, Филиппа 
Алексенко, Марии Истоминой

Владельцы 
концерна  
«Калашников»

Концерн «Калашников» 
на 51% принадлежит «Рос-
теху», на 49% — «Тран-
скомплектхолдингу» (ТКХ), 
владельцем которого явля-
ется «ТКХ-Инвест», следует 
из данных «СПАРК-Интер-
факс». Собственниками 
«ТКХ-Инвест» являются 
Алексей Криворучко (50%), 
Искандар Махмудов (25%) 
и Андрей Бокарев (25%). 
В конце апреля «Ростех» 
принял решение продать 
еще 26% минус одна акция 
из своей доли Криворучко 
и Бокареву. Таким образом, 
после оформления этой 
сделки частным инвесторам 
будет принадлежать 75% 
минус одна акция, а «Рос-
теху» — блокирующий пакет.

Кому принадлежит ТГК-2

В 1987 году бывший 
сенатор от Чувашии 
Леонид Лебедев ос-
новал кооператив 
«Синтез», его партне-
рами стали финан-
сист Марк Гарбер, 
музыкант Александр 
Кутиков и еще ряд 
лиц. На базе коопе-
ратива была создана 
звукозаписывающая 
фирма Sintez records. 
В 2008 году, когда 
рынок электроэнерге-
тики реформировался, 
«Синтез» приобрел 51% 
в ТГК-2, заплатив более 
20 млрд руб.
В 2016 году Лебедев 
стал фигурантом 

уголовного дела, его 
подозревают в мошен-
ничестве и хищении 
$220 млн из энерго-
компании.
В настоящее время 
ТГК-2 объединяет 
генерирующие пред-
приятия Архангель-
ской, Вологодской, 
Костромской, Новго-
родской и Ярослав-
ской областей. В нее 
входят 12 ТЭЦ установ-
ленной мощностью 
2560,6 МВт, а также во-
семь котельных и пять 
предприятий тепловых 
сетей.
Согласно материалам 
ТГК-2, раскрытым 

в марте 2017 года, 
53% от уставного ка-
питала ТГК-2 может 
распоряжаться ООО 
«Совлинк». По 50% 
«Совлинка» принадле-
жит физическим лицам 
и заложено в Газпром-
банке с 2016 года. Осе-
нью 2016 года эта инве-
стиционная компания 
была привлечена акци-
онерами ТГК-2 к управ-
лению, ей были пе-
реданы в управление 
доли двух офшоров, 
подконтрольных «Син-
тезу»: Janan Holdings 
Limited и Raltaka 
Enterprises Ltd; в мар-
те — еще двух: Litim 

Trading Limited и ООО 
«Корес инвест».
Второй крупнейший 
акционер компании — 
фонд Prosperity Capital 
Management, он владе-
ет блокпакетом компа-
нии с момента ее осно-
вания в 2005 году.
Консолидированная 
выручка ТГК-2, со-
гласно отчетности 
по МСФО за первый 
квартал 2017 года, 
от продажи теплоэнер-
гии — 6,4 млрд руб., 
от продажи электроэ-
нергии — 5,4 млрд руб.
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«Роснефть» увеличила исковые требования к АФК «Система» из-за инфляции

«Это уже из области ненаучной фантастики»
АЛИНА ФАДЕЕВА, 
ТИМОФЕЙ ДЗЯДКО, 
СЕРГЕЙ ВИТЬКО, 
АРТЕМ ФИЛИПЕНОК

«Роснефть» увеличила требо-
вания к АФК «Система» из-за 
реорганизации «Башнефти» 
в 2014 году в полтора раза 
до 170,6 млрд руб. Компания 
объясняет увеличение суммы 
иска обесценением рубля. 
Опрошенные РБК юристы 
называют дело беспреце-
дентным.

«Роснефть» увеличила сумму 
требований к АФК «Система» до 
170, 6 млрд руб. Как сообщил кор-
респонденту РБК представитель 
«Роснефти» Михаил Леонтьев, 
компания переоценила требова-
ния с учетом обесценения рубля, 
которое произошло после опи-
санных в иске событий.

Компания «Роснефть» уже по-
дала ходатайство об уточнении 
исковых требований в Арбитраж-
ный суд Башкирии.

Официальный представитель 
АФК «Система» Сергей Копытов 
заявил РБК о необоснованно-
сти претензий. «Мы и по поводу 

2017      Реклама. 18+

Дискуссионная панель, недавно прошедшая во вре-
мя Петербургского Юридического Форума и при-
влекшая экспертов, представителей юридических 
фирм, госструктур , образовательных учреждений 
и профессиональных ассоциаций, дала возмож-
ность получить широчайшее представление о со-
стоянии сотрудничества между законодателями 
и бизнесом в России.
Говорили и о том, какие законы влияют на компании 
и что надо сделать, чтобы создать среду, способству-
ющую процветанию бизнеса в России, и об основных 
принципах, которые могут поддержать эффективный 
и прозрачный законодательный процесс.
Мы предложили обсудить практики других стран, 
которые могли бы быть адаптированы для России.
В США, Канаде и странах ЕС и госорганы, и компании 
уверены, что их взаимоотношения очень ценны, по-
скольку так законодатели получают ценную информа-
цию. Такие взаимоотношения, этичные и прозрачные, 
гарантируют появление более эффективных законов.
Это взаимодействие должно вовлекать негосудар-

ственные организации, юридические фирмы, лобби-
стов, торговые ассоциации и, конечно, граждан. Эф-
фективный и прозрачный закон является результатом 
усилий многих участников.
В соответствии с положениями ОЭСР о прозрачности 
процессов лоббирования, мы предложили четыре 
основных принципа, которые должны работать для 
создания эффективных законов:
1. все участники процесса должны иметь рав-

ный и открытый доступ к информации по зако-
нотворчеству;

2. заинтересованные стороны и их побуждения 
должны быть открыты, и все заинтересованные 
стороны должны иметь доступ к развитию и вне-
дрению политик;

3. правительства и лоббисты должны создать куль-
туру этичного взаимодействия для всех игроков, 
с ясными инструкциями для законодателей и чи-
новников и нормами поведения для лоббистов;

4. должны существовать механизмы гарантий со-
блюдения правил взаимодействия.

Клаус Пфайфер
Глава дивизиона 
профессиональных 
услуг в России и СНГ, 
Thomson Reuters

РБК на ПМЮФ 2017
Круглый стол: «Законотворчество в интересах бизнеса:  
сотрудничество со знаком плюс»

ИТОГИ

Изначально в иске «Роснефти» к АФК «Система» из-за реорганизации «Башнефти» стояла сумма 106,6 млрд руб. 
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Как показывает сложившаяся судебная 

практика, риски изменения курсовой 

разницы не включаются в размер 

убытков, заявил РБК юрист

предыдущей суммы требований 
говорили, что она абсолютно не 
обоснована. А 170,6 млрд [руб.] — 
это уже из области ненаучной 
фантастики», — сказал он.

Изначально в иске, который 
был принят к рассмотрению Ар-
битражным судом Башкирии, 
стояла сумма 106,6 млрд руб. 
Однако главный исполнитель-
ный директор «Роснефти» Игорь 
Сечин 17  мая назвал эту сум-
му предварительной оценкой. 
По его словам, она была рассчи-
тана исходя из курса доллара на 
момент подачи иска. Если  же 
взять за основу курс доллара, 
существовавший в то время, 
когда «Система» контролиро-
вала «Башнефть» и, по мнению 
истцов, злоупотребляла своими 
правами, то сумма увеличивает-
ся. Сечин предполагал, что речь 
могла идти о 180 млрд руб.

По мнению истцов, входя-
щие в АФК «Система» структуры, 
контролировавшие «Башнефть» 
до конца 2014 года, «злоупотре-
бляли своими правами» во вре-
мя «незаконного владения» баш-
кирской компанией, поэтому она 
получила 106,6 млрд руб. убыт-
ков в результате их «неразумных 
и недобросовестных действий». 
Убыток образовался в результа-
те реорганизации «Башнефти» 
весной 2014 года, бóльшая часть 
этой суммы (57,2 млрд руб.) свя-
зана с утратой 49,4% акций «Си-

стема-Инвест», переданных АФК 
«Система» в обмен на собствен-
ные акции «Башнефти» и другие 
активы.

3 мая власти Башкирии, ком-
ментируя иск «Роснефти» и «Баш-
нефти», заявили, что «исковое 
требование направлено на защи-
ту прав акционеров, в том числе 
и Республики Башкортостан как 
держателя крупного пакета акций 
«Башнефти».

Руководитель корпоративной 
практики юрфирмы Sameta Оль-
га Сницерова считает, что окон-
чательное решение об иске «Рос-
нефти» к АФК «Система» примет 
Верховный суд.

По ее словам, вопрос, есть ли у 
«Роснефти» основания для взы-
скания убытков и насколько пра-
вомерен иск к акционеру, оста-
ется открытым. «Если судьи бу-
дут отказывать, значит, судьи не 
берут на себя ответственность. 
Если же есть какое-то политиче-

ское решение, то, наверное, будут 
взыскивать. В любом случае дело 
дойдет до Верховного суда, кото-
рый утвердит эти решения», — за-
явила она.

По мнению Сницеровой, пре-
цедентов такому иску в России 
нет. «Это первое такое гром-
кое дело. Я такого в практике не 
встречала, когда действующий 
акционер предъявил иск об убыт-
ках предыдущему. В принципе, 

право на иск у них есть», — ска-
зала она и подчеркнула, что дру-
гие сделки под риск не попадут. 
«Суды не будут рушить сделки», — 
считает юрист.

Иск «Роснефти» к АФК «Си-
стема» даже в случае успеха в 
суде не повлечет за собой пе-
ресмотра других сделок, счита-
ет партнер юридической фирмы 
King & Spalding Илья Рачков. «Ка-
ждая сделка индивидуальна, и у 
нас не прецедентное право», — 
отмечает он.

Если Арбитражный суд примет 
положительное решение по иску, 
а апелляция на это решение будет 
отклонена, в России будет создан 
прецедент, считает адвокат кол-
легии «Форт» Олег Елисеев. «Ре-
шения Арбитражного суда могут 
создавать прецедент и исполь-
зоваться в других судах по схо-
жим вопросам», — пояснил адво-
кат. По его мнению, это повлечет 
за собой череду подобных исков, 
потому что ранее их не удовлет-
воряли».

Единственным препятстви-
ем, по мнению Елисеева, могла 
бы стать невозможность восста-
новления срока исковой давно-
сти, который в России составляет 
три года. «Но этот срок давности 
может быть восстановлен, если 
лицо, которому фактически при-
надлежит компания, не знало и 
не могло знать о том, что наруше-
ние имело место», — сказал Ели-
сеев. По его словам, «Роснефть» 
пытается воспользоваться этой 
лазейкой.

Как показывает сложившая-
ся судебная практика, риски из-
менения курсовой разницы не 
включаются в размер убытков, 
заявил РБК юрист BGP Litigation 
Денис Дурашкин. «В моей прак-
тике по всем подобным делам суд 
всегда вставал на позицию того, 
что риски изменения курсовой 
разницы не являются основанием 
ни для повышения ставок аренды, 

ни для расторжения договора», — 
пояснил он.

«Это дело [иск «Роснефти» к 
АФК «Система»], в принципе, очень 
нестандартное, говорит Дураш-
кин. Во-первых, нужно доказать 
факт, что был причинен ущерб, 
во-вторых — что этот ущерб на-
несли именно действия «Систе-
мы», — объясняет он. «К тому же 
«Система» не может быть вино-
вна в том, что рубль обесценился. 
На мой взгляд, шансы у этого иска 
не очень высокие», — заявил он.

В качестве примера юрист BGP 
Litigation привел спор 2016 года 
«ВымпелКома» с «Тизприбором». 
«ВымпелКом» пытался изменить 
договор с «Тизприбором» в части 
порядка установления арендной 
платы, ссылаясь на то, что согла-
шение было заключено в долларах 
до того, как обвалился курс рубля. 
И они считали, что обвал курса ру-
бля являлся существенным изме-
нением обстоятельств. Было не-
сколько инстанций, и во всех этот 
иск отклонили», — рассказал Ду-
рашкин. По его мнению, если бы 
суд удовлетворил этот иск, за ним 
последовали бы другие. «Очень 
много договоров можно было бы 
изменить и оспорить», — добавил 
юрист.

В среду акции АФК «Системы» 
на Московской бирже подешеве-
ли на 10,3%, до 12 200 руб. за бу-
магу, капитализация составила 
117 млрд руб. 

С О В М Е С Т Н Ы Й 
П Р О Е К ТБизнес,
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Мнение о свободе в интернете

Эксперты назвали самые небезопасные устройства в интернете вещей

Меню для хакера
ИРИНА ЛИ, АННА БАЛАШОВА

Компьютерные мыши и до-
машние роутеры попали в пя-
терку потенциально опасных 
устройств из категории интер-
нета вещей, согласно выводам 
российских экспертов по ки-
бербезопасности.

 Эксперты российской компании 
Positive Technologies, специализи-
рующейся на кибербезопасности 
(в числе клиентов — МВД, Минфин, 
Пенсионный фонд России, «Роса-
том», ВТБ24 и др.), выявили самые 
уязвимые устройства интернета 
вещей. Среди них  — домашние 
роутеры, видеорегистраторы, 
GPS-навигаторы, беспроводные 
клавиатуры и мыши и «умные» 
приборы электро- и водоснабже-
ния. При анализе учитывалась как 
распространенность устройств, так 
и количество обнаруженных в них 
уязвимостей.

Опасные мыши 
и навигаторы

Как рассказал руководитель груп-
пы разработки методов обнару-
жения атак Positive Technologies 
Антон Тюрин, среди проанали-
зированных устройств наиболее 
уязвимые и, как следствие, по-
тенциально самые опасные — это 
роутеры. В среднем по миру еже-
месячно обнаруживается около де-
сяти уязвимостей в программном 
обеспечении домашних Wi-Fi и 
3G-роутеров. Проблема в том, что 
производители не всегда выпу-
скают новые версии программ-
ного обеспечения, где уязвимо-
сти устранены, а если и делают 
это, то пользователи зачастую не 
обновляют его, пояснил эксперт. 
В 87% домашних роутеров, проте-
стированных экспертами Positive 
Technologies, были обнаружены 
уязвимости, связанные именно с 
отсутствием обновлений. По сло-
вам специалистов компании, сред-
ний возраст прошивки на средне-
статистическом роутере составля-
ет три-четыре года.

Более того, пользователи, как 
правило, не настраивают роутеры 
с учетом требований безопасности 

и продолжают пользоваться на-
стройками по умолчанию: пароли 
примерно 15 из 100 устройств ни-
когда не менялись, говорят экспер-
ты компании. «Люди даже не за-
думываются, что помимо пароля к 
Wi-Fi-сети нужно также придумать 
пароль к самому устройству, кото-
рый открывает доступ к настрой-
кам и интерфейсу роутера. То есть 
злоумышленник, завладев вашим 
паролем, сможет проникнуть в 
вашу домашнюю сеть и перехва-
тывать передаваемый трафик», — 
объяснил Тюрин. По его словам, 
логины и пароли по умолчанию, 
например, как «admin: admin», 
«admin:0000» или «user: user», не 

меняются пользователем, и, зная 
такие популярные комбинации, 
можно получить доступ к каждо-
му десятому устройству.

Другими уязвимыми устрой-
ствами являются видеокамеры 
и навигаторы. По оценке Positive 
Technologies, по всему миру потен-
циально уязвимы 3,5 млн камер, к 
которым можно получить доступ. 
Основной вид угрозы со стороны 
киберпреступников для пользова-
телей навигатором — это спуфинг 
(подмена сигнала). «Опасность тут 
в том, что сигнал от GPS передается 
в незашифрованном виде, поэтому 
его очень легко перехватить или из-
менить», — пояснил Антон Тюрин.

Беспроводные компьютерные 
мыши и клавиатуры также легко 
подвержены взлому, продолжа-
ют специалисты компании, при-
чем набор для него можно купить 
в интернете всего за 300 руб. А пе-
рехватив данные, например, с кла-
виатуры, злоумышленник может 
украсть пароли и другие персо-
нальные данные. Осуществлять 
такой взлом преступники могут, 
находясь на расстоянии до 1 км.

В пятерку потенциально опас-
ных устройств из интернета вещей 
также попадают «умные» устрой-
ства электроснабжения (smart 
grid). В ходе исследования специ-
алисты Positive Technologies об-
наружили, что 5% из 1000 систем 
мониторинга солнечных электро-
станций вообще не требовали па-
роля для доступа к настройкам, у 
остальных 95% пароль был, но ока-
зался очень простым (его можно 
было легко подобрать). «Обой-
дя авторизацию, злоумышленник 
может удаленно поменять параме-
тры системы, что приведет к ава-
рии», — предупреждают эксперты.

Скрытая угроза

По словам менеджера подразделе-
ния стандартизации и управления 
рисками компании Acronis Юлии 
Омельяненко, роутеры действи-
тельно очень уязвимы. Если зло-

умышленник сможет взломать 
его, то он также может получить 
данные к файлам на компьюте-
ре, поскольку пользователи редко 
меняют заводские настройки, ис-
пользуют слабые пароли и не об-
новляют прошивку. «Кроме того, 
взлом роутера ведет к тому, что 
хакер сможет перехватывать весь 
передаваемый трафик, если он не 
зашифрован (если сайты не ис-
пользуют защищенный протокол 
HTTPS. — РБК), то есть увидеть всю 
веб-активность пользователя  — 
какие сайты он посещает, а также 
потенциально и украсть пароли 
или банковские данные», — пояс-
няет Омельяненко.

В «Лаборатории Касперско-
го» также указывают на рост чис-
ла угроз, нацеленных на интернет 
вещей. «Сейчас защищенность 
встроенных систем временами 
напоминает традиционные вы-
числительные системы в 1990-е 
годы — приходи и забирай данные. 
Подключенные устройства явля-
ются привлекательной целью для 
злоумышленников, поскольку по-
мимо того что к ним довольно лег-
ко получить доступ (многие поль-
зователи действительно даже не 
меняют стандартные настройки 
от производителя и редко устанав-
ливают обновления прошивок), 
они к тому же подключены к сети 
в режиме 24/7. А значит, став ча-
стью ботнета (компьютерная сеть, 
состоящая из некоторого количе-
ства запущенных ботов), их мож-
но использовать в любое время дня 
и ночи», — отметил антивирусный 
эксперт «Лаборатории Касперско-
го» Денис Легезо.

По словам Сергея Никитина, 
заместителя руководителя Лабо-
ратории компьютерной крими-
налистики компании Group-IB, 
большинство «умных» вещей  — 
это обыкновенные электронные 
вычислительные машины под 
управлением одной из UNIX-по-
добных операционных систем. 
«Уязвимости в таких системах на-
ходят регулярно, а вот жизненный 
цикл поддержки устройств очень 
небольшой, — говорит Никитин. — 
Получается некий парадокс. На-
пример, какой-нибудь телевизор 
может служить десять и более лет, 
а вот прошивки, исправляющие 
уязвимости для него, будут выхо-
дить только в первые один или два 
года. То же самое можно сказать и 
про домашние роутеры, которые 
годами могут работать у пользо-
вателей, но безопасной прошив-
ки, которая исправляет все акту-
альные уязвимости, под них нет и 
никогда не будет».

По его мнению, чтобы избе-
жать этого, необходимо обязать 
производителей устройств выпу-
скать обновления безопасности на 
весь потенциальный срок службы. 
«Желательно закрепить это на за-
конодательном уровне, что, конеч-
но, весьма непросто», — заключил 
эксперт Group-IB. 

Т Е Х Н О Л О Г И И

Сколько устройств в опасности

Подсчитать реальное 
количество подвер-
женных киберугрозе 
устройств, находящих-
ся у пользователей в 
России, сложно. Со-
гласно данным «М.Ви-
део» за 2016 год, число 
проданных роутеров 
оценивалось примерно 
в 3 млн штук (с учетом 

корпоративных про-
даж), беспроводных 
мышек и клавиатур — 
3,7 млн штук, навигато-
ров — около 220 тыс., 
видеорегистраторов — 
800 тыс. штук.
По данным AC&M, на 
конец 2016 года в Рос-
сии было 10,7 млн сим-
карт, которые работали 

в устройствах M2M 
(счетчики и прочие 
устройства межмашин-
ного взаимодействия) 
и других предметах 
из категории интер-
нета вещей. К концу 
2017 года их количе-
ство должно возрасти 
примерно до 15 млн 
штук. Однако реально 

подобных устройств, 
подключенных к сети, 
значительно больше, 
поскольку их значи-
тельная часть может 
быть подключена через 
другие беспроводные 
технологии (Wi-Fi, 
Bluetooth) или по про-
воду, отметил предста-
витель AC&M.
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В числе других уязвимых устройств беспроводные компьютерные мыши и клавиатуры. 
Наборы для их взлома продаются в интернете всего за 300 руб. Перехватив данные, злоумышленник 
может украсть пароли и другие персональные данные
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Об отличии российских менеджеров 
от зарубежных
Главное отличие — то, что зарубежные 
по характеру либо исполнители, дела-
ющие все по протоколу, либо совсем 
креативные, но их меньше. Российские 
же не очень хорошо держат стандарт, 
но, с другой стороны, они могут заде-
лывать «дыры», сделанные другими. Это 
называется рационализацией. А вообще 
сам народ такой, с таким образом жиз-
ни. Русский человек может переделать 
автомобиль, подручными средствами 
его починить, но сам сделать лучший 
в мире автомобиль — пока нет! Русский 
человек много «живет» на работе, пере-
межая работу и отдых. Получается, что 
он живет не так, как люди живут, и рабо-
тает не так, как люди работают.

Совет начинающим менеджерам
Прежде всего, научиться отделять 
«твердое от пустого» и доводить дело 
до конца. А самый главный стержень — 
это чувство собственного достоинства, 
потому что только оно позволит и не во-
ровать, и не работать плохо. Очень 
трудная задача — заставить человека 
уважать себя, не захваливать, а уважать. 
Для этого надо что-то делать лучше, 
чем все остальные. Большинство лю-
дей ни одной работы не умеют делать 
высококачественно. Приемлемо — да, 
высококачественно — нет. Даже если 
человек умеет делать много вещей, что-
то он все равно делает лучше. Это надо 
совершенствовать: делать то, что лучше 
получается. Как говорил Королев — если 
сделал быстро, но плохо, люди забудут, 
что быстро, но запомнят, что плохо. Если 
сделал медленно, но хорошо, люди за-
будут, что медленно, но запомнят, что 
хорошо. Это важный принцип.

Как закончился миф 
о сетевой свободе

Рассчитывая на сетевую сво-
боду в споре с государством 
или привлекая государство 
для регулирования рынка 
частных цензур, мы вся-
кий раз рискуем не угадать 
со ставками.

Старый мир знал одну цензуру — 
действующую в данной юрисдик-
ции от лица локального суверена. 
Как считали многие, появление 
интернета положит этой цензуре 
конец. В самом деле нет смысла 
пытаться скрывать от граждан го-
сударства информацию, которую 
они легко могут найти в Google, 
особенно учитывая, что структу-
ра Сети делает нереалистичными 
попытки любой страны контро-
лировать ее целиком. Сейчас ре-
альность вносит в эти надежды 
коррективы. Конкуренция меж-
ду юрисдикциями в интернете и 
становление глобальных медиа 
приводят к тому, что каждый 
пользователь сталкивается сразу 
с несколькими системами цензу-
ры — взаимоисключающими, не-
прозрачными, частными или госу-
дарственными, но примененными 
к вам одновременно.

Незримый контроль

Цензура, знакомая нам по XX веку, 
была коррелятом массового инду-
стриального общества, и мы успе-
вали адаптироваться к ней, при-
нимая ее правила или изыскивая 
возможности для всевозможного 
самиздата. Новая цензура исклю-

чительно подвижна и многообраз-
на, построена на новейших техно-
логиях, включая искусственный 
интеллект, и часто не стремится 
себя афишировать. Современным 
цензорам часто выгодно делать 
вид, что их не существует, ведь 
от того, насколько люди готовы 
верить в «свободу в интернете», 
часто зависит их доход.

Британская газета Guardian опу-
бликовала статью о системе цен-
зуры, действующей в Facebook — 
на крупнейшей сегодня транс-
национальной медиаплощадке, 
аудитория которой оценивает-
ся в 1,7 млрд человек. Журнали-
сты утверждают, что модераторы, 
принимающие решение об удале-
нии контента из социальной сети, 
руководствуются сотней с лишним 
инструкций и вынуждены рабо-
тать очень быстро: на принятие 
решения о судьбе контента у них 
часто есть около десяти секунд. 
Российские пользователи могли 
ощутить последствия подобной 
политики в полной мере.

Из-за цензурных ограничений 
для СМИ со стороны государства 
в Facebook ведется значительная 
часть отечественных дискуссий о 
политике. Площадка считается от-
носительно безопасной для выска-
зываний, поскольку российским 
правоохранительным органам 
трудно собирать доказательную 
базу для преследования пользо-
вателей американской социальной 
сети за «экстремизм», «разжигание 
ненависти» или «оскорбление ре-
лигиозных чувств». При этом ад-

министрация Facebook регулярно 
удаляет контент и блокирует рос-
сийских пользователей за фор-
мальные нарушения правил сер-
виса. Зачастую по конкретным 
блогерам на площадке работают 
доносчики, требующие у Facebook 
блокировки своих политических 
оппонентов, например за некор-
ректные или оскорбительные вы-
ражения, включая цитаты, или за 
случайный репост картины с обна-
женным телом.

Согласно Guardian модераторам 
Facebook предписано ограничи-
вать доступ к террористическому 
и порнографическому контенту, а 
также к контенту, нарушающему 
авторские права. Эти ограничения 
можно считать обычными для со-
временного интернета. Но кроме 
того, Facebook запрещает расист-
ский контент, публикации о кан-
нибализме и информацию о дого-
ворных спортивных матчах. Соци-
альная сеть следит за угрозами, и 
если модераторы находят их кон-
кретными и достижимыми, то та-
кой контент тоже должен удалять-
ся. Во многих случаях, например 
при ограничении hate speech, мо-
дераторы должны быстро дать ин-
терпретацию контенту в соответ-
ствии с очень запутанными ин-
струкциями.

Конец утопии

Система цензуры, выстроенная 
Facebook, является, по сути, круп-
нейшей в истории человечества 
просто в силу объема аудитории 

площадки. Социальная сеть обо-
гнала в качестве цензора все госу-
дарства мира. При этом Facebook 
как частная компания не обязана 
отчитываться перед кем бы то ни 
было о своих правилах, если они 
не противоречат законам США, и 
корректирует их по своему усмот-
рению. Свободный интернет ока-
зался утопией, поскольку в реаль-
ности бóльшая часть аудитории 
Сети сосредоточена на несколь-
ких крупнейших сайтах, имею-
щих собственные коммерческие 
интересы.

Интересы Facebook и других 
площадок при этом могут лег-
ко приходить в конфликт с обще-
ственными интересами, например 
в той ситуации, когда добросовест-
ный пользователь выкладывает в 
сеть свидетельство преступления, 
которое не расследуется местны-
ми властями, или цитирует экстре-
мистские высказывания своих по-
литических оппонентов. Уйти от 
цензуры Facebook оказывается 
сложнее, чем от старой цензуры 
государства: в российском кон-
тексте потерять свой аккаунт озна-
чает быть исключенным из обще-
ственной дискуссии. Диссиденты и 
правозащитники могли оказывать 
моральное давление на свои госу-
дарства, практикующие системы 
цензуры, ссылаясь на Конститу-
цию и свой статус граждан. В слу-
чае с Facebook отношения пользо-
вателей с площадкой регулируют-
ся договором, который может в од-
ностороннем порядке изменяться 
корпорацией. Все, кому не нравит-

ся такое положение вещей, могут 
поискать для себя другой Facebook, 
другой YouTube и так далее.

Множественность цензур мо-
жет быть благом для пользовате-
лей, которые скрываются от госу-
дарственной цензуры на частных 
площадках, и наоборот. Но она же 
определяет нынешний горизонт 
рисков: рассчитывая на «свобод-
ный интернет» в споре с государ-
ственной цензурой или же при-
влекая государство для регули-
рования рынка частных цензур, 
мы всякий раз рискуем не угадать 
со ставками. Еще одна проблема: 
динамика появления новых ви-
дов цензуры сегодня становится 
слишком высокой, чтобы мы мог-
ли эффективно адаптироваться к 
ним. Сегодня вы никогда не зна-
ете, на каком именно основании 
и какой цензор заблокирует ваш 
контент.

Как бы то ни было, но гибель 
свободного интернета не станет 
точкой в этой истории. На инфра-
структуре большой Сети сегодня 
активно развивается даркнет — 
зашифрованные и анонимные 
площадки, привлекающие все 
большее число «либертарианцев», 
бегущих от слишком назойливых 
правил, предлагаемых как корпо-
рациями, так и государствами. На-
зад, в утопию свободной Сети ро-
дом из 90-х годов прошлого века.

М Н Е Н И Е

Точка зрения авторов, 
статьи которых публикуются 
в разделе «Мнения», может 
не совпадать с мнением редакции.

Кирилл Мартынов,
доцент ВШЭ, редактор отдела 
политики «Новой газеты» Ф
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Почему сеть фитнес-клубов теряет франчайзи

Неспортивное поведение
РЕГИНА САДЫКОВА

Основатели спортивной сети 
«Тонус-клуб» за несколько лет 
открыли по франшизе более 
300 центров, но сейчас их число 
сократилось вдвое. Франчайзи 
уходят в свободное плавание, 
а партнерам фактически при-
ходится стартовать заново.

Идею фитнес-клуба «для ленивых» 
подруги Елена Коростылева и Ири-
на Чирва подсмотрели в Европе, 
где их внимание как-то привлек 
зал с необычными тренажерами. 
Это были тонусные столы (снаб-
женные моторами тренажеры для 
пассивных тренировок различных 
групп мышц), которые помогают 
выполнять упражнения. За грани-
цей основной аудиторией таких 
фитнес-заведений являются пен-
сионеры и клиенты медицинских 
центров, но предпринимательни-
цы решили, что в России «умные 
тренажеры» могут стать популяр-
ными среди женщин средних лет, 
желающих поработать над фигу-
рой. Традиционная фитнес-инду-
стрия делает ставку на молодых, 
энергичных и спортивных, но не 
всем по силам интенсивные тре-
нировки. На тех, кому нужно что-
то поспокойнее, и решили сосре-
доточиться Коростылева и Чирва.

Спокойный фитнес

Они оказались правы. На первый 
«Тонус-клуб» площадью 50 кв. м, 
который начал работать в 2003 году 
в Санкт-Петербурге, они потрати-
ли $30 тыс. личных сбережений, 
которые вернули всего за четыре 
месяца. За последующие четыре 
года партнеры открыли еще пять 
клубов в Москве и Питере. После 
этого предпринимательницы сде-
лали ставку на франчайзинг — про-
писали бренд-бук, подготовили до-
кументы и стали искать франчай-
зи. Они одними из первых в России 
стали предлагать франшизу услуг.

В 2007 году открылся первый 
франчайзинговый клуб в Сургу-
те. «Для нас это был приятный 

шок. Мы уже протестировали биз-
нес-модель на собственных клу-
бах, но не были до конца уверены, 
что модель сработает и в регионах. 
Результаты в Сургуте превзошли 
все наши ожидания», — вспоми-
нает Ирина Чирва. С момента за-
пуска программы франчайзинга 
количество «Тонус-клубов» нача-
ло ежегодно удваиваться: по ито-
гам кризисного 2008 года в сети 
было уже 13 клубов, в 2009-м — 31, 
в 2010-м — 64.

При этом «Тонус-клуб» — неде-
шевая франшиза: открытие ново-
го заведения поначалу обходилось 
примерно в 3–5 млн руб. (сейчас — 
5–7 млн руб.), из которых почти 
2 млн руб. шли на закупку оборудо-
вания (в 2008 году компания даже 
наладила собственное производ-

ство под маркой Newtonic), 250 тыс. 
руб. составлял паушальный взнос. 
В дальнейшем франчайзи должны 
платить роялти за использование 
бренда и консультации (поначалу 
150 руб. с квадратного метра в ме-
сяц, сейчас — 250 руб.). При этом 
стандартный формат «Тонус-клу-
бов» — 150–250 кв. м, что в несколь-
ко раз меньше площади обычных 
фитнес-клубов, но и годовой або-
немент стоит в два–три раза де-
шевле (около 20 тыс. руб.).

Основательницам быстро стало 
понятно, что продавать франшизы 
куда выгоднее и проще, чем управ-
лять собственными клубами. Для 
этого были не нужны инвестиции 
и кредиты, а главное — на управ-
ление собственными клубами пар-
тнеры тратили много времени и 

сил. То собственник помещения 
вдруг расторгал договор аренды, 
то персонал переставал нормаль-
но работать — требовалось всё кон-
тролировать лично. А франчайзи 
брали подобные проблемы на себя.

Спрос на франшизу был ста-
бильно высоким: «Тонус-клуб» 
стал первым игроком в этой нише, 
а целевой аудитории новый подход 
к фитнесу понравился. В 2014 году, 
лучшем за всю историю сети, пред-
принимательницы открыли 41 но-
вый клуб (их общее число достигло 
189), а совокупная выручка достиг-
ла 1,588 млрд руб., прибыль соста-
вила 524 млн руб. Чтобы не кон-
курировать с собственными фран-
чайзи и не отвлекаться, партнеры 
даже закрыли пять собственных 
клубов.

Экономия на роялти

Ирина Козырь из Красногорска 
открыла «Тонус-клуб» площадью 
170 кв. м в 2013 году. Затраты на 
старте составили около 6 млн руб. 
Первое время выручка стабильно 
росла, и инвестиции удалось отбить 
за год с небольшим. Но в кризисные 
2014–2015 годы поток клиентов на-
чал уменьшаться.  Сейчас выручка 
клуба, где работают два тренера и 
один администратор, едва покры-
вает ежемесячные расходы, призна-
ет Ирина. А «Тонус-клуб» в соседнем 
Дедовске и вовсе закрылся спустя 
год после открытия: оказалось, что 
там нет платежеспособной аудито-
рии. Франчайзи пришлось вернуть 
оборудование франчайзеру за 70% 
от начальной стоимости.

Сейчас основатели спортивной сети «Тонус-клуб» Ирина Чирва (слева) и Елена Коростылева собираются вернуться к тому, с чего начинали, — 
открывать фитнес-центры под собственным управлением. Всего они планируют создать 20 таких клубов, потратив на это почти 100 млн руб. 

Взгляд со стороны

«Сама концепция 
на сегодня 
недостаточно 
прибыльна»
Екатерина Сойак,
генеральный директор 
компании EMTG, организатора 
франчайзинговой выставки 
Buybrand:

«Смена вывески — частая 
проблема у франчайзеров 
неторговых франшиз. Когда 
франчайзи ежемесячно 
вынужден покупать сырье, 
какие-либо расходники 
или дополнительные мате-

риалы у франчайзера, он 
понимает, за что платит — 
за конкретный продукт. Но 
плата за использование 
бренда и консультации за-
частую кажутся франчайзи 
не такими уж и ценными. 
Франчайзеру необходимо 
очень сильно вкладываться 
в бренд, чтобы польза от 
него была очевидной. Тот 
факт, что франчайзи вынуж-
дены включать в перечень 
услуг смежные направ-
ления, говорит об одном: 
сама концепция на сегодня 
недостаточно прибыльна».

«Рынок 
франчайзинга 
довольно дикий»
Евгений Кузнецов,
руководитель выставки 
«Фестиваль франшиз»:

«Наш рынок франчайзин-
га на уровне развития 
американского 1970-х 
годов, он все еще до-
вольно дикий. Проблема, 
с которой столкнулся 
«Тонус-клуб», когда 
франчайзи не понимают 
ценности того, что дает 
франчайзер, типична. 

У нас до сих пор рынок 
регулируется только 
Гражданским кодексом, и 
ответственность четко не 
прописана. Получается, 
что покупатель франшизы 
сам должен понять цен-
ность, которую дает стар-
ший партнер, и понять, 
насколько он согласен с 
этими условиями. В дан-
ном случае сам бренд хо-
роший. Но смена вывесок 
и отток партнеров — это 
нездоровая ситуация. Са-
мый первый показатель, 
на который стоит обра-

щать внимание при покуп-
ке франшизы, — статисти-
ка открытых и закрытых 
точек у франчайзера».

«Логично, что фокус 
сдвигается в сторону 
собственных 
объектов»
Азат Муртазин,
основатель «Саммита 
франчайзеров»:

«Лучше всего франчайзинг 
работает, когда компания 
развивается на быстрора-
стущем рынке и по разным 

причинам не успевает ох-
ватить его собственными 
точками. Если же рынок ра-
сти перестал, компания не 
справляется с быстро со-
зданной сетью и при этом 
имеет собственный финан-
совый ресурс, логично, что 
фокус сдвигается в сто-
рону собственных объек-
тов. Будем надеяться, что 
действующие франчайзи 
смогут перестроиться под 
новые условия либо выйти 
из сети без потерь». 
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По итогам 2015 года сово-
купная выручка сети снизи-
лась до 1,264 млрд руб., а по ито-
гам 2016-го — до 1,142 млрд руб. 
Это было связано как с закрыти-
ем точек, так и со снижением их 
прибыльности: если в 2014  году 
средняя выручка клуба состав-
ляла 8,4 млн руб., то в 2015-м — 
7,8 млн руб. По расчетам РБК, толь-
ко за 2015 год компания лишилась 
59 клубов, а новых открылось толь-
ко 32. Кто-то из франчайзи разо-
рился, но большинство просто ре-
шило работать самостоятельно, 
признают в «Тонус-клубе». «Кри-
зис напугал франчайзи, сказались 
панические настроения. Однако 
уже в 2016 году ситуация стала ис-
правляться», — говорит Елена Ко-
ростылева.

При этом в нише «ленивого 
фитнеса» появилось множество 
конкурентов — SlimClub, Wellness 
woman и др. Некоторые предла-
гали более выгодные условия для 
франчайзи, например, минималь-
ная сумма инвестиций в SlimClub 
начиналась с 1,9 млн руб. Рынок 
оказался насыщен, а количество 
игроков на нем продолжало расти.

Чтобы сэкономить, прежние 
франчайзи «Тонус-клуба» меняли 
вывески и переставали платить 
роялти, обосновывая это тем, что 
больше не нуждаются в услугах 
франчайзера. На месте прежних 
«Тонус-клубов» стали появляться 
«Тонус-центры», «Велнесс Клубы», 
«Тонус-Студии» и т. п. С теми, кто в 
таких случаях продолжал исполь-
зовать товарный знак, владельцы 
«Тонус-клуба» судились, а в стан-
дартный договор вписали положе-
ние о штрафе за выход из франши-
зы ранее оговоренного в контрак-
те срока (500 тыс. руб.). Несколько 
франчайзи на условиях аноним-
ности рассказали, что с должни-
ками «Тонус-клуб» обращался су-
рово, передавая их коллекторским 
агентствам.

«Статистика показывает, что 
прибыль клубов, которые реши-
ли уйти, снижается. Узнаваемый 
бренд добавляет 20–30% к выруч-
ке, — говорит Елена Коростыле-
ва. — К тому же для поддержки сети 
мы создали штат из 20–30 чело-
век, куда входят IT-специалисты, 
маркетологи, юристы, тренеры по 
продажам, кураторы, которые по-
стоянно взаимодействуют с фран-
чайзи. Клуб, который работает не в 
сети, не может себе позволить та-
ких специалистов».

История администратора одно-
го из «Тонус-клубов» в Санкт-Пе-
тербурге Екатерины это под-

тверждает. Она рассказала РБК, 
что три франчайзи решили объе-
диниться и вышли из сети, взяв но-
вое название «Твой Тонус». Одна-
ко в итоге все три клуба закрылись. 
«Когда мы сменили вывеску, объе-
динившись в новую сеть, я должна 
была сама заниматься продвиже-
нием — придумывать акции, мар-
кетинговые материалы. Я к тако-
му не была готова, в итоге выручка 
стала падать», — вспоминает Ека-
терина.

Самодеятельность 
франчайзи

Многие франчайзи не рискова-
ли сразу разорвать отношения с 
франчайзером, а искали новые 
источники дохода, например от-
крывали курсы йоги, услуги по 
наращиванию ногтей и пр.

«Некоторые, покупая франши-
зу, думают, что открывают соб-
ственный бизнес, а мы лишь пре-
доставляем оборудование. Однако 
мы продаем не только право на ис-
пользование торговой марки, но и 
четко прописанную систему стан-
дартов. Разное отношение к фран-
шизе приводит к конфликтам, — 
сетует Елена Коростылева. — За-
частую предприниматель делает 
не так, как мы ему сказали, а как 
он сам посчитал правильным. Если 
он при этом совершает ошибки, то 
виноваты мы, а если выручка вдруг 
увеличивается, то это он молодец».

Как рассказали РБК франчайзи, 
к дополнительным услугам, впи-
сывающимся в идею похудения 
и поддержания хорошей фигуры, 
Чирва и Коростылева относились 
какое-то время толерантно, но по-
том решили, что подобная самоде-
ятельность размывает бренд. Лю-
бые рекламные кампании и но-
вые услуги они потребовали со-
гласовывать с головным офисом. 
«Мы сами предлагаем франчайзи 
новые услуги. Например, создали 
линию косметики и полезного пи-
тания, которые увеличивают сред-
ний чек в клубе, стали внедрять в 
клубах популярные EMS-трени-
ровки», — говорит Ирина Чирва.

Это привело к новым пробле-
мам для франчайзи.
«Ждать утверждения головным 
офисом той или иной промоакции 
приходится неделями. Иногда до-
ходит до абсурда: пока согласуют 
ту или иную рекламную кампа-
нию, она уже становится неак-
туальной,  — говорит Ирина Ко-
зырь. — У нас кругом ограничения: 
нам запрещено создавать сайты 
отдельных клубов, делать скидки 
или что-то продавать без согла-
сования. За любую самодеятель-
ность — штраф от 100 тыс. руб.». 
Она вспоминает, как 15  клубов 
в Москве и Московской области 
договорились выделить по 20 тыс. 
руб., чтобы провести рекламную 
кампанию к 8 Марта. Головному 
офису оставалось лишь органи-
зовать акцию, но этого так и не 
произошло.

Недовольны сотрудничеством с 
«Тонус-клубом» не только в Подмо-
сковье. «Мне продали кота в меш-
ке — клуб с абсолютно кабальными 
условиями ведения бизнеса», — го-
ворит владелица «Тонус-клуба» в 
городе Лимасол на Кипре на усло-
виях анонимности. За время свое-
го существования, то есть с сентя-
бря 2012 года, кипрский клуб сме-
нил уже трех хозяев.

По мнению нынешнего фран-
чайзи, ключевая причина — не-
гибкость франчайзера. «Состав-
ленный для России абонементный 
план, запрет на введение дополни-

тельных услуг и постоянные отче-
ты — всё это нам абсолютно не под-
ходит. Здесь другая ментальность 
и другие правила ведения бизне-
са. Без дополнительных услуг жен-
ский клуб на Кипре не может суще-
ствовать. Очевидно, что абонемен-
ты должны учитывать особенности 
местного образа жизни», — гово-
рит предпринимательница. Сей-
час она ведет переговоры о выхо-
де из франчайзинговой сети.

У Елены Коростылевой тоже 
накопилось немало претензий к 
франчайзи: «Многие думают, что 
они покупают золотую курочку, 
которая сама по себе будет нести 
золотые яйца; предполагают, что 

мы будем еще и работать за них. 
Когда реальность не оправдывает 
завышенных ожиданий, франчай-
зи пытаются расторгнуть договор. 
И каждый считает, что это у него 
сотрудники какие-то не такие или 
ему не повезло с аудиторией».

Некоторых из опрошенных РБК 
франчайзи всё в бизнесе устраи-
вает, несмотря на падение спро-
са. Например, в Саратове работа-
ет четыре «Тонус-клуба» одного 
франчайзи Юлии Поципко, пер-
вый из которых был открыт еще в 
2012 году. «Кризис, конечно, ска-
зывается. Раньше выручка могла 
достигать полумиллиона рублей, 
а сейчас, на фоне снижения поку-
пательной способности, доходы 
снизились. Некоторые наши точки 
едва выходят на самоокупаемость, 
но, несмотря на это, мы недавно 
продлили контракт с франчайзе-
ром. Меня устраивают стандарты, 
по которым мы работаем», — гово-
рит Поципко.

Снова в строю

Сейчас Чирва и Коростылева со-
бираются вернуться к тому, с чего 
начинали, — открывать собствен-
ные клубы. Они надеются, что этот 
шаг поможет увеличить выручку 
компании и найти общий язык с 
партнерами.

Однако не исключено, что но-
вые, собственные клубы сети мо-
гут конкурировать с точками, от-
крытыми франчайзи. Как пра-
вило, в договоре указано, что на 
определенном расстоянии от уже 
действующих клубов не могут от-
крываться новые заведения. Фран-
чайзи говорят, что это правило не-
редко нарушается. «Когда я узнала, 
что в районе Митино, который по 

контракту входит в зону покры-
тия нашего клуба, открывается 
еще одна франчайзинговая точ-
ка, естественно, я запаниковала, 
позвонила в головной офис. Ког-
да в разговоре с юристами я ука-
зала, что они нарушают условия 
составленного ими же контрак-
та, мне ответили, что в компании 
опытные юристы, которые найдут, 
за что нас оштрафовать или вовсе 
закрыть, если мы обратимся в суд. 
А до руководства я не могу до-
звониться», — говорит Ирина Ко-
зырь, которая не хочет делить пло-
ды своих усилий по продвижению 
бренда еще с кем-то.

«Многие франчайзи хотят иметь 
один клуб на город. Мы же счита-
ем, что «Тонус-клубы», как и ресто-
раны одной сети, не конкурируют 
друг с другом, а, наоборот, увели-
чивают узнаваемость бренда. Для 
окупаемости точки достаточно не-
скольких приличных домов рядом, 
из которых женщины будут ходить 
в свой домашний клуб», — говорит 
Коростылева.

Она уверяет, что компания не 
собирается открывать собствен-
ные клубы по соседству с франчай-
зинговыми.  Согласно новой стра-
тегии, владельцы «Тонус-клуба» 
будут запускать сразу по несколь-
ко собственных клубов в непосред-
ственной близости друг от друга. 
1  апреля 2017 года первый клуб 
в Московском районе Санкт-Пе-
тербурга уже заработал, всего же 
Коростылева и Чирва собирают-
ся открыть еще 20 «Тонус-клу-
бов» под  собственным управле-
нием, потратив на это порядка 
100 млн руб. Франчайзи считают, 
что эти деньги было бы лучше вло-
жить в федеральную рекламную 
кампанию. 
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