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«Целевой аудитории часто приходится раски-
дывать мозгами — так пусть Nuts поможет им
в этом. Вот так для Nuts была выделена уникаль-
ная территория, в то время как компания Mars
продолжала говорить о насыщении желудка»

«Я до сих пор в недоумении. Проект по всем па-
раметрам был близок к идеальному. Но никто
из десятка компаний, с которыми я вел перего-
воры, не проявил к нему интереса. Рациональ-
но объяснить их поведение я не берусь»

«Изначально у нас был общий для всех брэндов
отдел маркетинга, но такую структуру мы сочли
неэффективной. Нужно, чтобы на каждом брэн-
де фокусировался кто-то один. Сейчас наши
брэнды развиваются независимо друг от друга»

«Представители компании могут сказать: „Из-
вините, рейтинг слишком низкий, он нам толь-
ко повредит, и мы не хотим его публиковать”.
Тогда агентство считает, что рейтинг присво-
ен, но не получил публичного статуса»
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«24-процентный налог на прибыль — очень
низкая ставка в современном мировом кон-
тексте, а 13% подоходного налога — это фан-
тастика. Ваше правительство создает на ред-
кость привлекательные условия для инвести-
ций в регионы. Это неопровержимый факт.
Но если не сдерживать „аппетиты” местных
властей, инвестиционные потоки могут легко
иссякнуть»
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[ С Т Р А Т Е Г И Я ]
12 Бизнес в стиле айкидо

Быть на рынке не первым, а вторым,
третьим или пятым порой даже выгод-
но. Зная принципы айкидо, можно ис-
пользовать в борьбе с лидером его же
силу — превратив ее в слабость

18 Мобильное единоборство
Принципы айкидо позволили «Мегафо-
ну» за короткое время отвоевать место
среди более сильных конкурентов

РАЗГОВОР НОМЕРА

[ К О Н К У Р Е Н Ц И Я ]
20 «Основная борьба за золото идет

во втором эшелоне»
Российское золото настолько увлекло
лорда Питера Дарсбери, что ради того
чтобы возглавить  Highland Gold
Mining, он отошел от управления
250-летним семейным бизнесом

ЧАСТНАЯ ПРАКТИКА

[ В Н Е Ш Н И Й  Ф А К Т О Р ]
26 Непутевый фарфор

Начиная проект «Фарфоровый путь»,
Дмитрий Величко искренне верил, что
бизнес-результат определяется коли-
чеством мозгов, умноженным на ин-

тенсивность, с которой они работают.
Теперь он в этом сомневается

ЛАБОРАТОРИЯ

[ М А Р К Е Т И Н Г ]
38 Марочный портфель

Чтобы конкуренты одним удачным уда-
ром не выбили с рынка единственный
брэнд компании, дальновиднее иметь
портфель брэндов. Но прежде при-
дется поломать голову над его состав-
лением, а потом научиться эффектив-
но управлять тем, что получилось

[ Ф И Н А Н С Ы ]
42 Магия букв и цифр

В России пока не обращают особого
внимания на кредитные рейтинги
предприятий — облигации надежной
компании и «мусорные» бумаги могут
быть оценены рынком одинаково. За-
чем же нужны кредитные рейтинги?

48 TIMOTHY’S. Судебные решения

БИЗНЕС-ШКОЛА

[ У Ч Е Б Н Ы Й  К У Р С ]
52 Последипломная практика

Многие российские выпускники за-
падных бизнес-школ возвращаются
работать в Россию. Насколько их зна-
ния применимы в нашей стране?

56 КНИГИ ДЛЯ БИЗНЕСА

СПЕЦИАЛЬНОЕ ОБОЗРЕНИЕ
59 Финансовый консультант

Страховые услуги для бизнеса

«Существует золотое правило: примерно
на 80% бизнес подчиняется глобальным за-
конам, и только на 20% зависит от специфи-
ки конкретной страны»

«Если можно будет страховаться от админис-
тративных штрафов, не будет стимула рабо-
тать нормально, без административных
правонарушений»

52 УЧЕБНЫЙ КУРС
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дневник наблюдений

[ К Л И М А Т - К О Н Т Р О Л Ь ]

Чрезвычайная коррупция

Произвол чиновников в отноше-
нии российского бизнеса уже пе-
рерос в чрезвычайную ситуацию.

Во всяком случае, об этом сви-
детельствует инициатива МЧС
России, которое создает комис-
сию по профилактике корруп-
ции. Возглавит ее первый заме-
ститель министра по чрезвычай-
ным ситуациям Юрий Воробьев.
По заявлению официального
представителя МЧС, решение о
создании комиссии было при-
нято на специальной коллегии
министерства, посвященной
«вопросам совершенствования
мер по противодействию кор-
рупции и снятию излишних ад-
министративных барьеров при
развитии предпринимательст-
ва». Как было отмечено на кол-
легии, в настоящее время «в си-
стеме МЧС проводится боль-
шая и целенаправленная рабо-
та по устранению причин, по-
рождающих коррупцию и зло-
употребление служебным поло-
жением должностными лица-
ми, а также ограничению вме-
шательства со стороны сотруд-
ников министерства в предпри-
нимательскую деятельность».
В последние месяцы россий-
ские власти вообще активизи-
ровались в отношении нечис-
тых на руку чиновников. Так, в
конце апреля Госдума РФ также
создала специальную комис-
сию по противодействию кор-
рупции. А в феврале Минэконо-
мразвития подготовило зако-
нопроект, согласно которому
любое ущемление прав россий-
ских компаний со стороны раз-
личных министерств и ве-
домств должно тщательно от-
слеживаться независимыми
экспертами в лице представи-
телей деловых ассоциаций. Эти
эксперты будут анализировать
все нормативные акты, созда-
ваемые российскими чиновни-
ками, и обсуждать возникаю-
щие у них вопросы и претензии
с авторами документов на засе-
даниях экспертно-консульта-
тивных советов при правитель-
стве. Осуществление независи-
мой экспертизы будет контро-
лировать специальный феде-
ральный орган, а в случае при-
нятия нормативного акта без
одобрения экспертов прови-
нившимися чиновниками будет
заниматься суд.

Как полагает директор Центра
стратегического анализа Анд-
рей Пионтковский, создание в
МЧС антикоррупционной ко-
миссии — одна из многих «риту-
альных» акций, которые едва ли
приведут к каким-либо серьез-
ным изменениям. Одновремен-
но, добавляет эксперт, подоб-
ным образом министерство
еще и пытается «отмыться» от
тех обвинений, которые про-
звучали в его адрес. Так, летом
прошлого года разгорелся
грандиозный скандал вокруг
ареста генерала МЧС Владими-
ра Ганеева. Генерал и ряд со-
трудников Московского уголов-
ного розыска были задержаны
в рамках спецоперации по
борьбе с коррупцией по обви-
нению в фальсификации дока-
зательств, незаконном задер-
жании, вымогательстве, пре-
вышении должностных полно-
мочий, незаконном хранении и
перевозке оружия и наркоти-
ков. По мнению следствия, со-
трудники МУРа подкидывали
наркотики и оружие потерпев-
шим с целью возбуждения уго-
ловного дела и последующего
его прекращения за вознаг-
раждение, а руководил «обо-
ротнями в погонах» как раз
Владимир Ганеев.
Оценка экспертов +0,18

В ВТО — любой ценой

Ради вступления России в ВТО
правительство нашей страны, по-
хоже, решило пожертвовать оте-
чественным автопромом.

Премьер-министр РФ Михаил
Фрадков пообещал председа-
телю Еврокомиссии Романо
Проди снизить максимальную
таможенную ставку на новые
иномарки с 35% до 20%. Умень-
шение ставки является одним
из главных требований ЕС при
вступлении России в ВТО. Сиг-
нал Фрадкова был правильно
воспринят в Министерстве про-
мышленности и энергетики, ко-
торое тут же предложило сни-
зить пошлины на импорт ком-
плектующих для сборки инома-
рок в России с 30% до 3%. Та-
ким образом, все усилия по
введению защитных мер для
поддержки российской автомо-
бильной промышленности, ко-
торые предпринимало прави-
тельство Михаила Касьянова,
могут быть сведены на нет.

Столь удручающие прогнозы о судьбе Юкоса поступили от
крупнейших мировых банков. Как только возникло противо-
стояние между государством и ЮКОСом, Запад сразу же вы-
ступил на стороне нефтяной компании. Осенью прошлого го-
да те же самые банки согласились предоставить компании
кредиты, несмотря на то, что атака властей на ЮКОС уже на-
чалась. В июле был арестован экс-глава МФО «МЕНАТЕП»
Платон Лебедев. Очевидно, в тот период никто даже пред-
ставить себе не мог, что конфликт зайдет так далеко и при-
ведет не только к заключению главы компании под стражу,
но и к аресту ее активов. Теперь консорциум западных бан-
ков во главе с Societe Generale направил в ЮКОС уведомле-
ние о возможном наступлении дефолта по кредиту в
$1 млрд. Если кредиторы потребуют свои деньги назад рань-
ше срока, это может привести к запуску процедуры банкрот-
ства нефтяной компании. По заявлению финансового ди-
ректора ЮКОСа Брюса Мизамора, не исключено, что подоб-
ное уведомление компания может получить и по другому по-
лученному кредиту — в $1,6 млрд. Но Мизамор поспешил ус-
покоить инвесторов, сообщив, что сейчас у ЮКОСа имеется
даже более $1 млрд свободных денежных средств на пога-
шение требований западных банкиров, а для привлечения
средств по уплате налогов ЮКОС может получить новые зай-
мы. Однако, по мнению многих экспертов, едва ли в нынеш-
них условиях это окажется простой задачей для опальной
нефтяной структуры. 
Проблемы с иностранными кредиторами лишний раз свиде-
тельствуют о том, что знаменитое письмо Михаила Ходорков-
ского, в котором он заявил о крахе либерализма в России и
призвал бизнес «делиться» с государством, ситуацию не
спасло — оно привело лишь к нагнетанию страстей в общест-
ве, но никак не способствовало ослаблению давления влас-
тей на компанию.
Оценка экспертов –1,91

Подножка для ЮКОСа
Заявление о возможном банкрот-
стве ЮКОСа все-таки прозвучало.
Пока только из-за границы.
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Впрочем, как отмечают экспер-
ты, за два года своего действия
заградительные пошлины не
привели к каким-либо весо-
мым результатам — качество
отечественных автомобилей не
улучшилось, объемы их произ-
водства не увеличились. Более
того, таможенные барьеры рос-
сийские автопроизводители
использовали прежде всего
для повышения цен на свою
продукцию. После вступления в
силу новых пошлин разница в
стоимости иномарок и отечест-
венных автомобилей будет неу-
клонно сокращаться, вынуждая
российских производителей
вести гораздо более серьезную
работу в отношении цен и каче-
ства своих моделей.
Впрочем, как констатирует ви-
це-президент ассоциации «Рос-
сийские автомобильные диле-
ры» Сергей Алексейчук, в про-
шлом году российский рынок
продаж иномарок и без сниже-
ния пошлин достиг $4,5 млрд и
«перегнал» продажи отечест-
венных автомобилей, которые

составили около $4 млрд. К то-
му же, по мнению господина
Алексейчука, вступление в ВТО
даст нашей стране гораздо
больше плюсов во многих дру-
гих отраслях экономики, кото-
рые в глобальном смысле пере-
кроют потенциально негатив-
ный эффект для отечественного
автопрома.
А российские власти, очевидно,
вообще решили не считаться со
средствами для того, чтобы на-
ша страна наконец присоедини-
лась к мировой торговой орга-
низации. Так, в конце марта
Россия согласилась распрост-
ранить все льготы соглашения о
партнерстве и сотрудничестве с
Евросоюзом на вступающие в
него с 1 мая страны — Кипр, Че-
хию, Эстонию, Латвию, Литву,
Венгрию, Мальту, Польшу, Сло-
вакию и Словению. Между тем
все десять новых членов ЕС бу-
дут обязаны автоматически
применять утвержденные Евро-
комиссией торговые ограниче-
ния, что грозит России серьез-
ными финансовыми потерями.
Общий ущерб России от расши-
рения ЕС оценивается в 300
млн евро ежегодно.
Оценка экспертов +2,00

«Яблоко» 
против монополий

Наказывать нарушителей анти-
монопольного законодательства
будут члены партии «Яблоко».

Президент России Владимир
Путин сразу после выборов в
Госдуму в декабре прошлого го-
да (куда, как известно, не смог-
ли пройти две заметные полити-
ческие силы — «Яблоко» и СПС)
пообещал, что знания и способ-
ности представителей этих пар-
тий государство намерено так
или иначе использовать. В отно-
шении «Яблока» это заявление
не стало пустым звуком.
Так, после преобразования в
результате реформы прави-
тельства Министерства по анти-
монопольной политике в Феде-
ральную антимонопольную
службу (ФАС) ее руководителем
был назначен один из лидеров
«Яблока» Игорь Артемьев. Сразу
после своего назначения он
объявил, что намерен не только
остаться членом «Яблока», но и
привлечь для работы в ведомст-
ве своих однопартийцев. Свое
намерение он объяснил тем, что
антимонопольное законода-
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министр финансов РФ

сделал заявление, направлен-
ное на укрепление имиджа на-
шей страны в глазах мирового
сообщества. Накануне встречи
министров финансов и глав цент-
робанков стран «большой вось-
мерки» в Вашингтоне он заявил,
что наша страна расплатится по
всем обязательствам перед
Международным валютным фон-
дом уже в 2006 году. Согласно
графику, вся задолженность пе-
ред МВФ, составляющая сегодня
порядка $6,5 млрд, должна быть
погашена в 2008 году. Общий
объем внешних обязательств
России — около $119 млрд, в по-
следние годы эта цифра практи-
чески не менялась. Российский
долг перед МВФ образовался в
период с 1992 по 1998 год. Эти
средства привлекались для по-
полнения валютных резервов
Центробанка и сокращения бюд-
жетного дефицита, который в тот
период был и составлял не менее
18% от расходов.
Выгоды нашей страны от досроч-
ного погашения части долгов
очевидны. Это позволит России
сократить общий объем про-
центных платежей, что будет
способствовать снижению стои-
мости обслуживания российско-
го внешнего долга в целом. Уско-
ренное возвращение внешних
займов должно благоприятно
сказаться и на инвестиционном
рейтинге страны. Кроме того,
полностью расплатившись с
МВФ, Россия резко поднимет
свой политический вес в мире.
Для столь быстрого возврата
долгов правительство будет вы-
нуждено тратить значительную
часть доходов бюджета. «Изли-
шек» доходов образуется прежде
всего благодаря высоким ценам
на нефть. И если они начнут па-
дать, вероятность чего существу-
ет всегда, России вновь придется
брать кредиты у международных
финансовых организаций.

Алексей
Кудрин

ЮКОСУ УГРОЖАЮТ БАНКРОТСТВОМ      МЧС БУДЕТ БОРОТЬСЯ С КОРРУПЦИЕЙ      ТАМОЖЕННЫЕ СТАВКИ НА НОВЫЕ ИНОМАРКИ ХОТЯТ СНИЗИТЬ С 35% ДО 20%      РУКОВОДИТЬ

ФЕДЕРАЛЬНОЙ АНТИМОНОПОЛЬНОЙ СЛУЖБОЙ БУДУТ ЧЛЕНЫ «ЯБЛОКА»      ПРОЦЕДУРА ЗАМЕНЫ ГОСПРЕДСТАВИТЕЛЕЙ В СОВЕТАХ ДИРЕКТОРОВ ГОСКОМПАНИЙ УПРОСТИТСЯ
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Снизив таможенные пошлины
на иномарки, Россия откроет себе
дорогу в ВТО
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тельство было одним из при-
оритетных направлений в рабо-
те «Яблока» в Госдуме, и среди
членов партии много отличных
экспертов по данному вопросу.
«Новая метла» в ФАС уже дейст-
вительно начала мести по-но-
вому. Во всяком случае, по не-
которым данным, на многих
ключевых постах в ведомстве
оказались именно «яблочники».
Представители пресс-службы
ФАС не стали комментировать
эту информацию, сославшись
на то, что пока еще назначены
далеко не все начальники уп-
равлений ведомства. Однако,
по сведениям пресс-секретаря
«Яблока» Сергея Локтионова, в
ФАС действительно пришли не-
сколько человек, работавшие в
аппарате фракции в Госдуме,
петербургском отделении пар-
тии и исследовательской орга-
низации «Эпицентр-Санкт-Пе-
тербург», которую, кстати, и воз-
главлял Игорь Артемьев.
Артемьев уже обозначил ос-
новные направления будущей
деятельности ФАС, заявив в се-
редине марта о том, что его ве-
домство намерено в первую
очередь перестроить промыш-
ленную политику крупных кор-
пораций и разобраться с высо-
кими ценами на жилье в Моск-
ве. По его словам, «у нас в эко-
номике появились „вигвамы”
крупных компаний, проникнуть
в которые невозможно». В свя-
зи с такой вопиющей корпора-
тивной «закрытостью» руково-
дитель ФАС намерен оговорить
в законе требование обеспе-
чить доступ малого и среднего
бизнеса к поставкам для круп-
ных вертикально-интегриро-
ванных компаний. Кроме того,
Артемьев убежден, что ненор-
мально высокие цены на мос-

ковское жилье существуют с
позволения и даже с поощре-
ния столичных властей. Поэто-
му, считает Артемьев, в первую
очередь необходимо обеспе-
чить прозрачность процедур
выделения земли под строи-
тельство. А чтобы граждане,
считающие, что их права были
ущемлены различного рода мо-
нополистами, активнее обра-
щались в суды, Артемьев пред-
лагает смягчить требования к
доказательству монопольных
сговоров. Ожидается, что все
эти заявления должны быть так
или иначе отражены в новом
законе о конкуренции, основ-
ные положения которого по-
явятся уже в мае.
Оценка экспертов –1,0

Автоматическая замена

Минэкономразвития решило по-
мочь российским госкомпаниям
сэкономить на административ-
ных расходах.

Чиновники министерства раз-
работали концепцию попра-
вок в закон о приватизации,
которая разрешает заменять
представителей государства в
советах директоров госкомпа-
ний без созыва внеочередных
собраний акционеров «в ис-
ключительных ситуациях», та-
ких как увольнение чиновника
с госслужбы, его смерть или
произошедший несчастный
случай.

Дело в том, что списки кандида-
тов от государства в советы ди-
ректоров госкомпаний состав-
лялись еще до отставки прави-
тельства Михаила Касьянова. И
теперь в перечнях для голосова-
ния по кандидатам в директора
на годовых собраниях компа-
ний, которые пройдут в основ-
ном в июне, значатся фамилии
уже уволенных или изменивших
статус чиновников. При этом по
закону кандидаты в госпредста-
вители могут быть утверждены
лишь на внеочередных собрани-
ях акционеров. Однако в этом
случае замена может вылиться
в серьезные финансовые затра-
ты для самих компаний, которые
будут вынуждены созывать на
внеочередные собрания всех
своих многочисленных акционе-
ров из различных регионов и да-
же стран, оплачивая им проезд,
проживание и другие расходы.
Как надеются авторы поправок,
этот законопроект будет принят
сразу в трех чтениях уже в мае,
чтобы успеть до годовых собра-
ний акционеров. А представите-
ли самих госкомпаний в целом
оценивают эту инициативу впол-
не позитивно. Так, по словам за-
местителя гендиректора по свя-
зям с общественностью «Аэро-
флота» Льва Кошлякова, в спис-
ках кандидатов в совет директо-
ров этой компании присутствует
целый ряд чиновников, уже сме-
нивших место работы, и поэтому
очевидно, что будет правильнее
внести новые фамилии госпред-
ставителей без проведения раз-
личного рода внеочередных ме-
роприятий, сократив таким об-
разом расходы.
Оценка экспертов –0,27
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МЧС России создает комиссию по
профилактике коррупции, чтобы
«противодействовать коррупции и
снимать излишние административ-
ные барьеры при развитии пред-
принимательства».

Летом прошлого года
разгорелся грандиоз-
ный скандал вокруг
ареста генерала МЧС
Владимира Ганеева
в рамках дела об «обо-
ротнях в погонах».
Это дает основание некоторым
экспертам полагать, что, созда-
вая комиссию, министерство по-
просту пытается «отмыться».

c8

Игорь Артемьев намерен бороться
за то, чтобы малый бизнес получил
доступ в неприступные „вигвамы”
монополистов

Представителей государства
в советах директоров можно будет
менять, не созывая общего
собрания акционеров
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В рубрике «Климат-контроль» «Секрет фирмы» оценивает влияние, кото-
рое макроэкономические, политические и бизнес-события в стране и
мире оказывают на деловой климат в России. Точнее, оценку дают экс-
перты — руководители российских компаний (состав экспертного сове-
та приведен ниже). Каждый из них оценивает то или иное событие по
шкале от –5 (наиболее негативное влияние на деловой климат) до +5
(наиболее позитивное); средние оценки приводятся в таблице. Кроме
того, один из экспертов (всякий раз — разный) «назначается» редакци-
ей экспертом номера и комментирует его материалы.

ЭКСПЕРТНЫЙ СОВЕТ

1 АНТОНОВ ВЛАДИМИР, ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ЗАО «МПБК 
”

ОЧАКОВО”»

2 ДАВИДЕНКО ВЯЧЕСЛАВ, ВИЦЕ-ПРЕЗИДЕНТ «РЕНЕССАНС КАПИТАЛ»

3 ДЕРТНИГ ШТЕФАН, ВИЦЕ-ПРЕЗИДЕНТ И ГЛАВА МОСКОВСКОГО ОФИСА THE BOSTON 

CONSULTING GROUP

4 КАРАЧИНСКИЙ АНАТОЛИЙ, ПРЕЗИДЕНТ IBS

5 КУЗЬМЕНКОВ ИЛЬЯ, ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ КОММУНИКАЦИОННОЙ 

ГРУППЫ «КУЗЬМЕНКОВ И ПАРТНЕРЫ»

6 МЕХРИШВИЛИ ВЛАДИМИР, СТАРШИЙ ВИЦЕ-ПРЕЗИДЕНТ ПО ФИНАНСАМ 

И АДМИНИСТРИРОВАНИЮ «РОСТИК ГРУПП»

7 МИЛЮКОВ АНАТОЛИЙ, ГЛАВНЫЙ УПРАВЛЯЮЩИЙ ДИРЕКТОР «АЛЬФА-КАПИТАЛ»

8 МОШКОВИЧ ВАДИМ, ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ГК «РУСАГРО»

9 ПОЛЯКОВ ЭДУАРД, ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ХОЛДИНГА «ПОЛАР»

10 РОВЕНСКИЙ ЮРИЙ, ГЕНДИРЕКТОР «РБК ИНФОРМАЦИОННЫЕ СИСТЕМЫ»

11 СЛУЦКИЙ ИЛЬЯ, ПРЕЗИДЕНТ MEDIA ARTS GROUP

12 СТРАХОВ ЛЕОНИД, ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР «СПОРТМАСТЕР»

13 ТАГИЕВ РУСЛАН, ГЕНДИРЕКТОР GALLUP TNS

14 ТОРБАХОВ АЛЕКСАНДР, ГЛАВНЫЙ ИСПОЛНИТЕЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР 

ФИНАНСОВОЙ КОРПОРАЦИИ «НИКОЙЛ»

15 ТИКНЕР РИЧАРД, ПРЕДСЕДАТЕЛЬ ПРАВЛЕНИЯ БАНКА HSBC В РОССИИ

ОСНОВНЫЕ СОБЫТИЯ, ПОВЛИЯВШИЕ ЭКСПЕРТНАЯ ОЦЕНКА 

НА ДЕЛОВОЙ КЛИМАТ В РОССИИ НА ПРОШЛОЙ НЕДЕЛЕ (СРЕДНИЙ БАЛЛ)

СЛОВА

ПРЕМЬЕР-МИНИСТР РФ МИХАИЛ ФРАДКОВ ПООБЕЩАЛ 

ПРЕДСЕДАТЕЛЮ ЕВРОКОМИССИИ РОМАНО ПРОДИ ВЫПОЛНИТЬ 

ОДНО ИЗ ТРЕБОВАНИЙ ЕС ПРИ ВСТУПЛЕНИИ РОССИИ В ВТО — 

СНИЗИТЬ МАКСИМАЛЬНУЮ ТАМОЖЕННУЮ СТАВКУ НА НОВЫЕ ИНОМАРКИ 

С 35% ДО 20% +2,00

ПО ЗАЯВЛЕНИЮ МИНИСТРА ФИНАНСОВ АЛЕКСЕЯ КУДРИНА, 

РОССИЯ РАСПЛАТИТСЯ ПО ВСЕМ СВОИМ ОБЯЗАТЕЛЬСТВАМ 

ПЕРЕД МЕЖДУНАРОДНЫМ ВАЛЮТНЫМ ФОНДОМ 

К 2006 ГОДУ (ТО ЕСТЬ ДОСРОЧНО) +2,00

МЕЖДУНАРОДНЫЙ КОНСОРЦИУМ БАНКОВ ПОД РУКОВОДСТВОМ 

SOCIETE GENERALE ОФИЦИАЛЬНО УВЕДОМИЛ КОМПАНИЮ ЮКОС 

О ВОЗМОЖНОМ ДЕФОЛТЕ ПО КРЕДИТУ НА $1 МЛРД –1,91

ДЕЛА

ГОСДУМА И СОВЕТ ФЕДЕРАЦИИ ОДОБРИЛИ ЗАКОНОПРОЕКТ О РЕЗКОМ 

УВЕЛИЧЕНИИ РАЗМЕРА НЕФТЯНЫХ ЭКСПОРТНЫХ ПОШЛИН И СТАВКИ 

НАЛОГА НА ДОБЫЧУ ПОЛЕЗНЫХ ИСКОПАЕМЫХ. В РЕЗУЛЬТАТЕ ЭТИХ МЕР 

У РОССИЙСКОЙ НЕФТЯНКИ БУДЕТ ИЗЪЯТО ДО $3 МЛРД СВЕРХПРИБЫЛИ +1,09

В МЧС РОССИИ СОЗДАЕТСЯ КОМИССИЯ ПО ПРОТИВОДЕЙСТВИЮ 

КОРРУПЦИИ И СНЯТИЮ ИЗЛИШНИХ АДМИНИСТРАТИВНЫХ БАРЬЕРОВ 

ПРИ РАЗВИТИИ ПРЕДПРИНИМАТЕЛЬСТВА +0,18

МИНЭКОНОМРАЗВИТИЯ ПОДГОТОВИЛО ПОПРАВКИ В ЗАКОН 

О ПРИВАТИЗАЦИИ, КОТОРЫЕ РАЗРЕШАЮТ ЗАМЕНЯТЬ 

ПРЕДСТАВИТЕЛЕЙ ГОСУДАРСТВА В СОВЕТАХ ДИРЕКТОРОВ 

ГОСКОМПАНИЙ БЕЗ СОЗЫВА СОБРАНИЙ АКЦИОНЕРОВ 

«В ИСКЛЮЧИТЕЛЬНЫХ СЛУЧАЯХ» –0,27

ГЛАВА ФЕДЕРАЛЬНОЙ АНТИМОНОПОЛЬНОЙ СЛУЖБЫ И ЧЛЕН ПАРТИИ «ЯБЛОКО» 

ИГОРЬ АРТЕМЬЕВ НАМЕРЕН СФОРМИРОВАТЬ СВОЕ ВЕДОМСТВО 

ПО ПАРТИЙНОМУ ПРИНЦИПУ. КЛЮЧЕВЫЕ ПОСТЫ ЗАЙМУТ ЧЛЕНЫ «ЯБЛОКА» –1,00

Юрий Ровенский, 
гендиректор
«РБК Информационные
системы»

«Согласие
на контрибуцию лучше,
чем полный разгром»

— Главным экономическим событием прошлой
недели, затмившим, на мой взгляд, все осталь-
ные, стало троекратное одобрение Госдумой за-
конопроекта о резком увеличении нефтяных экс-
портных пошлин и ставки налога на добычу по-
лезных ископаемых. Надо отметить, что диалог
между властью и бизнесом приобретает все бо-
лее своеобразные и непредсказуемые формы.
Однако нефтяники не ропщут — здравый смысл
подсказывает, что сегодня не самый подходящий
момент для протестов с их стороны. Более того,
создается ощущение, что они сами об этом проси-
ли. Ведь согласие на контрибуцию лучше, чем
полный разгром. Показателен пример ЛУКОЙЛа,
который недавно объявил об отказе от налогос-
берегающих схем. На первый взгляд, рыночная
оценка компании в результате должна была ухуд-
шиться, однако все произошло с точностью до на-
оборот. И для ЛУКОЙЛа, и для отрасли в целом
приоритетом сегодня является уменьшение поли-
тического риска. А инвесторы это понимают.
На второе место по значимости я бы поставил со-
бытия вокруг компании ЮКОС. Поначалу уве-
домление банковского консорциума о возмож-
ном дефолте по кредиту на $1 млрд произвело на
бирже переполох, однако рынок быстро успоко-
ился. Думаю, ничего экстраординарного не про-
исходит, и инвесторам нет смысла паниковать.
Ставить на ЮКОСе крест преждевременно: рано
или поздно «черная полоса» в жизни компании
закончится. На мой взгляд, поводом для опти-
мизма вполне может стать согласие Виктора Ге-
ращенко баллотироваться в совет директоров
ЮКОСа, а затем и возглавить его. Если спикера
Госдумы Бориса Грызлова это огорчает (жалко
терять такого высококвалифицированного депу-
тата), то инвесторов должно радовать. Виктор Ге-
ращенко — мудрый многоопытный человек, к ко-
торому прислушиваются как предприниматели,
так и высокопоставленные чиновники. А это для
ЮКОСа может оказаться очень даже полезным.
Остальные экономические события недели менее
масштабны. Например, заявление главы Минфи-
на Алексея Кудрина, что к 2006 году Россия до-
срочно расплатится по всем своим обязательст-
вам перед Международным валютным фондом,
вполне вписывается в рамки проводимой полити-
ки. Центробанк уже досрочно заплатил Парижско-
му клубу, а теперь будет погашаться не самая до-
рогая часть российского долга. Впрочем, это не-
сколько улучшит наш долговой профиль и может
стать одним из факторов, которые позитивно ска-
жутся на отношении к нашей стране респекта-
бельных международных рейтинговых агентств.

Э К С П Е Р Т  Н О М Е РА
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СЕРГЕЙ ПРОКОФЬЕВ,
ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР 
СТРАХОВОЙ КОМПАНИИ 
«РОСМЕД»:
— В нашем бизнесе были ситу-
ации, когда мы отказывались
от каких-то возможностей,
связанных с высокими риска-
ми для компании. К примеру,
иногда нам предоставляется
шанс поучаствовать в некой
предпринимательской схеме,
где задействованы несколько
участников, являющихся соб-
ственниками определенных
ресурсов. Хотя подобные схе-
мы сулят неплохую прибыль,
лично я предпочитаю отказы-
ваться от участия в них, если
вижу, что участники вообще
не имеют понятия о деловом
обороте и ведут бизнес, так
сказать, «по-цыгански». Поч-
ти на любом рынке возникают
такие ситуации, когда компа-
ния при обращении клиента и
возникновении той самой бла-
гоприятной возможности де-
монстрирует отсутствие меха-
низма работы с конкретным
продуктом. Для работы с ним
компании не хватает развитой
инфрастуктуры рынка или же
у нее нет профессиональных
исполнителей. 

Иногда реализации многих
вещей в бизнесе мешает силь-
ный конкурент. К примеру, ес-
ли бы нас попытались вклю-
чить в тендер на предоставле-
ние страховых услуг крупному
банку наряду с корифеями
страхового рынка, мы бы от
этого шанса отказались. По-

скольку в данной ситуации
только зря потратили бы время
и деньги, не имея сильного
лоббиста или кого-то, кто мог
бы повлиять на исход тендера.

ЯКОВ СОСКИН,
ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СОВЕТА 
ДИРЕКТОРОВ ПО «ПРЕССА-1»:
— В начале 1990-х годов мне
сделали очень выгодное пред-
ложение — выкупить кон-
трольный пакет акций одного
из крупнейших заводов Санкт-
Петербурга «Ленполиграф-
маш». Это было действительно
очень перспективно с точки
зрения развития бизнеса на
рынке полиграфии. Но мо-
ральные и этические принци-
пы не позволили мне действо-
вать в ущерб интересам наших
партнеров. Иногда понима-
ешь, что человеческие отноше-
ния гораздо важнее показате-
лей прибыли. Кстати, впослед-
ствии я ни разу не пожалел о
несостоявшейся тогда сделке.

ДМИТРИЙ КУРОВ,
ВИЦЕ-ПРЕЗИДЕНТ, 
РУКОВОДИТЕЛЬ ДЕПАРТАМЕНТА
ПО РАБОТЕ С КОРПОРАТИВНЫМИ
КЛИЕНТАМИ KRAFTWAY:
— Нашей компании часто пре-
доставляется возможность
продать больше продукции,
но иногда мы отказываемся
от этого в силу ряда обстоя-
тельств, связанных с внутрен-
ними бизнес-процессами ком-
пании. Так, если завтра нам
предложат в качестве крупно-
го корпоративного клиента ка-

кую-нибудь очень большую
компанию, мы сознательно от-
клоним это предложение, по-
скольку будем понимать, что
пока не можем гарантировать
выполнение всех обязательств
по такой сделке. Именно по та-
ким причинам мы вынуждены
сдерживать бизнес и это, бе-
зусловно, печально, но гораз-
до лучше, чем поторопиться и
наломать дров. Для нас важнее
подготовить почву для ста-
бильного роста в будущем.

АНДРЕЙ ЭЛЬСОН,
ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР 
«КЛД КОФЕ»:
— На моей памяти я не упустил
ни одной благоприятной воз-
можности для развития своего
бизнеса. На нашем рынке по-
рой любую малейшую воз-
можность приходится выгры-
зать зубами. Возможно, отчас-
ти это объясняется с тем, что
уровень рисков, связанных с
заключением сделок на нашем
рынке, довольно невысокий.
Конечно, бывают случаи, ког-
да мы спускаем на тормозах
некоторые вещи из-за отсутст-
вия административных и фи-
нансовых ресурсов. Деятель-
ность, которой мы занимаемся
— трейдинг и импорт кофе,
требует финансирования,
и мы вынуждены отказывать-
ся от некоторых клиентов, ког-
да понимаем, что они не наст-
роены на постоянное сотруд-
ничество или же сильно ори-
ентированы на цену — то есть
возьмут там, где дешевле. По-

лучается, сегодня мы для них
все сделаем, а завтра они пой-
дут к другой компании.

МИХАИЛ НИКИТИН,
ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР
РА «ПРИОР»:
— Наверное, многим хотелось
бы вернуться в начало 1990-х
годов и заново прожить всю си-
туацию становления реклам-
ного бизнеса в стране. В тот пе-
риод многие возможности на
нашем рынке были упущены
из-за неразвитости рынка. Лю-
бые изменения ситуации, я
имею в виду серьезные, каче-
ственные изменения, предо-
ставляют для бизнеса новые
возможности. К сожалению,
эти возможности не всегда оче-
видны и требуется известная
интуиция или опыт, чтобы сде-
лать правильный выбор. СФ

дневник наблюдений

[ Б О Л Ь Н О Й  В О П Р О С ]

ПОКА ГОСУДАРСТВО ЗАНИМАЛОСЬ ПОДДЕРЖКОЙ ПРОИЗВОДИТЕЛЕЙ ОТЕЧЕ-

СТВЕННЫХ АВТОМОБИЛЕЙ, ВВОДЯ ЗАГРАДИТЕЛЬНЫЕ ПОШЛИНЫ НА ВВОЗ НО-

ВЫХ ИНОМАРОК, АВТОПРОМ ПОВЫШАЛ ЦЕНЫ НА СВОЮ ПРОДУКЦИЮ, ХОТЯ

ДОЛЖЕН БЫЛ НАРАЩИВАТЬ ПРОИЗВОДСТВО. ТЕПЕРЬ МИХАИЛ ФРАДКОВ СОБИ-

РАЕТСЯ СНИЗИТЬ ТАМОЖЕННУЮ СТАВКУ НА НОВЫЕ ИНОМАРКИ С 35% ДО 20%.

А МИНИСТЕРСТВО ПРОМЫШЛЕННОСТИ И ЭНЕРГЕТИКИ ПРЕДЛАГАЕТ УМЕНЬ-

ШИТЬ ПОШЛИНЫ НА КОМПЛЕКТУЮЩИЕ ДЛЯ СБОРКИ ИНОМАРОК В НАШЕЙ

СТРАНЕ С 30% ДО 3%. ВЫХОДИТ, РОССИЙСКИЕ АВТОЗАВОДЫ СВОЕ СЧАСТЬЕ

«ПРОСПАЛИ». А ВЫ КАКИЕ ВОЗМОЖНОСТИ УПУСКАЛИ?
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В последнее время в ряде отраслей серьезно
меняется расстановка сил. Некогда безус-
ловный лидер «Вимм-Билль-Данн» утратил
первенство на рынке соков, а пивной хол-
динг Sun Interbrew догоняет «Балтику».
Это лишний раз доказывает: быть на рынке
не первым, а вторым, третьим или пятым по-
рой очень выгодно. Зная принципы айкидо,
можно использовать в борьбе с противни-
ком его силу — превратив ее в слабость. Ка-
ких-то специальных технологий для этого
не требуется. Достаточно нащупать фунда-
ментальные ценности лидера, на которых
выстроен его брэнд,— и нанести прицель-
ный удар. — Текст: Юлия ФУКОЛОВА

тема номера

[ С Т Р А Т Е Г И Я ]
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Бизнес в стиле айкидо
Искусство быть другим
«Победить лидера практически невозможно, если
только он сам не допустит серьезных ошибок,— ска-
зал Джек Траут в интервью СФ.— В большинстве
случаев существует только два основных конкурен-
та, что же касается компаний номер три, четыре,
пять и т. д., то они никогда не станут лидерами».

Роль игроков, не занимающих первых позиций,
выглядит весьма незавидной — они всегда в тени ли-
деров. (Все знают, кто первым высадился на Луну, а
кто помнит имя второго астронавта? То же самое
происходит и в бизнесе.) На самом деле положение
компаний-преследователей далеко не безнадежно.

Бороться с сильным противником гораздо удоб-
нее, если у него есть четкое позиционирование. На-
пример, Fairy методично подается потребителю как

самое экономичное средство для мытья посуды —
другие, мол, приходится добавлять и добавлять. Ли-
дер постоянно пытается закрепить в сознании поку-
пателя свою позицию, и преследователи могут этим
воспользоваться. «Представьте на минуту, что эту
позицию кто-то „грохнет”»,— задумались как-то по-
сетители интернет-форума creatiff.ru.

Один из двадцати двух законов маркетинга, опи-
санных Траутом, гласит, что в силе заключена сла-
бость: «Найдите слабое место в силе лидера и атакуй-
те его». Как в айкидо — чтобы победить, не обяза-
тельно нападать на противника, пускать в ход гру-
бую физическую силу и запрещенные приемы. Го-
раздо эффективнее использовать мощь нападающе-
го против него самого — тогда одержать победу мо-
жет и более слабый соперник.

➔
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Сила многих компаний-лидеров часто выражает-
ся в том, что они охватывают своими брэндами куда
более широкую аудиторию, чем конкуренты. Таков
пивной мегабрэнд «Балтика». Находчивые преследо-
ватели любое преимущество могут вывернуть наиз-
нанку. Как считает содиректор рекламного агентст-
ва Lowe Adventa Ярослав Кучеров, быть всем для
всех тяжело: «„Балтика” — знаменитое пиво России,
оно сварено для вас. А для кого конкретно? Вроде бы
для всех, но одновременно ни для кого. В маркетинге
нет, как в песне Ротару, ста тысяч „я”, все потребите-
ли слишком разные». Противопоставив широкому
охвату «Балтики» более узкое позиционирование
(например, на «продвинутую» молодежь), Sun
Interbrew активно наступает на лидера.

Как считают маркетологи, при вдумчивом поиске
у каждого колосса обязательно обнаружатся глиня-
ные ноги. Поэтому интеллектуальное маркетинговое
айкидо может быть удачным приемом для того, чтобы
повысить собственные продажи, а при благоприят-
ном раскладе и «отъесть» долю рынка у конкурентов.

Беззащитные великаны
Чтобы использовать принципы айкидо в маркетинге,
особых технологий не требуется. Как правило, идея
рождается после глубинного изучения потребителей
и предложения конкурентов. «В основе этого про-
цесса лежит отнюдь не творчество, не изящество и
не воображение, а логика и здравомыслие»,— пишет
Траут. Успех практически гарантирован, поскольку
«людям нравится наблюдать беззащитность великих
и могучих. Они с большим удовольствием смотрят,
как лопаются эти пузыри».

Все знают, кто первым высадился на Луну, 
а кто помнит имя второго астронавта? 
То же самое происходит и в бизнесе
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Юрий Ровенский, 
гендиректор «РБК
Информационные
системы»

«Маркетинг — 
это не борьба, 
не сражение 
и не война»

— Принцип айкидо — использование действий
соперника против него самого — наверное, в
реальной спортивной борьбе очень даже хо-
рош. Но маркетинг — это не борьба, не сраже-
ние и не война, что бы ни писали на эту тему
классики. Пускай авторы «Маркетинговых войн»
Эл Райс и Джек Траут считают, что природа мар-
кетинга заключается в конфликте между корпо-
рациями. Рискнем им не поверить.
Целенаправленно бороться с лидером, на мой
взгляд, примерно то же самое, что пытаться при-
тормозить локомотив, будучи пассажиром поез-
да. Следует помнить об эффекте «второго ваго-
на»: лидер, вкладываясь в укрепление своих по-
зиций, тем самым вкладывается и в развитие
рынка в целом, формирует потребительскую
привычку. Тем самым создается тренд, выгод-
ный и для второго эшелона. Почему бы его не ис-
пользовать? Потеснить первого непросто, а вот
навредить себе гораздо проще.
Но следовать выбранной лидером манере пози-
ционирования продукта на рынке остальным
его участникам, как правило, не стоит. Однако
найти отличную, наиболее эффективную страте-
гию можно лишь в том случае, если удастся вый-
ти за пределы заданной системы координат. В
некоторых ситуациях стоит отказаться от навя-
зываемых правил и действовать вне привыч-
ных рамок. Для этого, разумеется, необходимы
креативность и способность отнестись к марке-
тингу как к игре, главная задача которой — вы-
играть приз зрительских симпатий. Чтобы его
получить, нужно подойти к игре творчески, до-
биться того, что можно назвать деавтоматизи-
рованным восприятием информационного или
рекламного сообщения со стороны адресата.
Проще говоря — хуже всего, когда тебя не заме-
чают. Прежде чем обольстить потребителя, не-
плохо бы привлечь его внимание.
Допустим, на боксерском ринге подпрыгивает и
машет кулаками очевидный лидер. Если вы реши-
те составить ему компанию, велика вероятность
того, что дело закончится нокдауном или даже но-
каутом. Но маркетинг отнюдь не ограничивается
жестокими схватками конкурентов. Заработать
очки можно и другими способами: никто не за-
ставляет выходить на ринг и пытаться победить в
прямом столкновении. Можно просто прогулять-
ся вдоль канатов, спеть зрителям песенку или
рассказать анекдот. Пусть они удивятся. Если вы
сделаете это (неважно, что именно) талантливо,
откроете для зрителей новое в привычном, их
удивление будет приятным, а благодарность вы-
разится в отношении к вашему брэнду.

Э К С П Е Р Т  Н О М Е РА

Ирландская Ryanair и другие бюджетные перевозчики

методично отучают пассажиров от чрезмерного сервиса
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➔«Людям нравится наблюдать беззащитность

великих и могучих. Они с большим удовольст-
вием смотрят, как лопаются эти пузыри»

Хрестоматийный пример: Coca-Cola появилась
на рынке первой, и Pepsi пришлось догонять. Однако
Pepsi добилась огромного успеха, когда позициони-
ровала свой напиток как выбор молодого поколения.
Тем самым давая понять потребителям, что Coca-
Cola — брэнд для «старичков».

«Столичная» в Америке смогла повесить ярлык
«фальшивой русской водки» на такие сильные мар-
ки, как Smirnoff, Samovar, Wolfschmidt, просто указы-
вая, что эту водку делают на американских заводах.
А «Столичную» производят только в России, поэто-
му она — самая что ни на есть настоящая.

McDonald’s везде предлагает стандартный продукт,
и в этом сила компании. А Burger King одно время удач-
но воевал с соперником с помощью слогана «Выбери-
те по вашему вкусу» — в противоположность массово-
му производству гамбургеров. Следующим ударом
стала фраза «Жаренный на огне, а не на сковороде» —
намек на то, что продукты Burger King полезнее.

Траут упоминает еще одно изящное интеллекту-
альное нападение. Группа Radio Advertising Bureau
была создана для продвижения радиорекламы, но
напрямую соперничать с телевидением она не могла
— охват аудитории был меньше на порядок. Но у те-
левидения есть существенный недостаток — высо-

кая цена. «Что облегчит страдания от непомерных
затрат на телерекламу? Ответ — радио»,— гласило
одно из объявлений.

Мозг против желудка
Если вы затронули базовые ценности конкурента,
этот выпад может остаться безнаказанным — пото-
му что компания не может просто взять и отказаться
от своего позиционирования. Например, реклама
известной фирмы по аренде автомобилей гласила:
«Арендуйте у Avis. У нас очередь короче». Что мог
противопоставить этому лозунгу лидер рынка —
компания Hertz? Как пошутил Траут, «ничего, кроме
отстрела излишка клиентов».

А вот яркий российский пример. В нашей стране
первым из шоколадных батончиков появился Snickers
(производитель — компания Mars), и этот брэнд всегда
лидировал на рынке. А один из его конкурентов Nuts
(компания Nestle) был запущен в России лишь в сере-
дине 1990-х годов. «Nuts довольно долго ничего не мог
противопоставить безоговорочному лидеру, поэтому
года два назад Nestle и наше агентство решили, что си-
туацию надо менять,— рассказывает Ярослав Куче-
ров.— Для этого надо было придумать идею не менее
привлекательную, чем у основного конкурента».

➔



Сила Snickers в том, что он прочно занял нишу ба-
тончика, который быстро утоляет голод: хочешь есть
— «не тормози, сникерсни». «Мы стали искать, какое
еще предложение будет интересным в этой катего-
рии, и поняли, что голод бывает не только физичес-
кий, но и ментальный. Когда много думаешь, мозг ус-
тает и нуждается в подпитке»,— говорит содиректор
Lowe Adventa Анна Парра. В агентстве родилась
мысль: так как целевой аудитории достаточно часто
приходится «раскидывать мозгами», то Nuts поможет
им в умственной деятельности. Так что для Nuts была
выделена уникальная территория, а компания Mars
продолжает говорить о насыщении желудка. Идея
клиенту так понравилась, что ее даже не тестирова-
ли — сразу стало понятно, что направление верное.

Кампания идет уже полтора года, а первые ролики
новой серии были запущены в сентябре 2002-го.
В одной из последних серий на сцене появляется же-
лудок, малосимпатичный персонаж. «Противопос-
тавление потребителям понравилось, на фокус-
группах они говорили, что Snickers — это такой гру-
боватый, физиологичный парень, а Nuts — более ин-
теллектуальный, ироничный,— продолжает Анна
Парра.— Молодежь мгновенно ухватила все нюансы
и очень хорошо на них отреагировала».

Благодаря удачной рекламной кампании продажи
Nuts за прошлый год выросли почти на 60%. Но самое
главное в том, что Snickers пока ничего не может про-
тивопоставить этому, потому что не может отказать-
ся от своей основополагающей идеи, в которую вло-
жено немало денег. «Это не беда Snickers, а победа
Nuts, который смог удачно атаковать»,— считают в
Lowe Adventa.

Консерватизм не пройдет
Борьба телевизионных каналов за зрителя не менее
увлекательна, чем битва шоколадок. Наиболее ярким
примером использования принципа айкидо здесь мо-
жет служить канал ТНТ. До недавнего времени он счи-
тался аутсайдером, пока в 2002 году его не пришла
«поднимать» новая команда во главе с Романом Пет-
ренко, бывшим генеральным директором канала СТС.

Конкурировать с лидерами чрезвычайно сложно
— Первый канал, например, оттягивает почти чет-
верть телевизионной аудитории. Но столь широкий
охват означает, что телевизор смотрят всей семьей,
несколькими поколениями. В этой силе конкурентов
ТНТ и обнаружил их слабость. «Центральные кана-
лы вынуждены усреднять и в какой-то степени выхо-
лащивать контент, чтобы никто из сидящих перед те-
левизором не чувствовал себя неловко,— говорит
Роман Петренко.— А мы можем позволить себе быть
более смелыми, менее консервативными».

Одной из главных отличительных особенностей
ТНТ стали провокационные ток-шоу, а также мод-
ный жанр «реалити». «Мы хотим полностью завла-
деть этим жанром, сделать ТНТ его территорией, и
тогда сюда уже никто не сможет проникнуть»,— го-
ворит господин Петренко. Эта стратегия принесла
результаты. В прошлом году канал ТНТ стал самым
быстрорастущим: его аудитория выросла почти
вдвое, а доходность — в три раза.

Долой сервис
«Полет дешевле, чем такси» — написано на реклам-
ных плакатах одной из западных авиакомпаний-дис-
каунтеров.

Southwest Airlines предлагает беспересадочные
перевозки на небольшие расстояния, ее пункты на-
значения — города средних размеров и второстепен-
ные аэропорты. Авиакомпания отказалась от брони-
рования мест и питания на борту, а чтобы сэконо-
мить на комиссионных, не работает с агентами по
продаже билетов. Самолетный парк включает лишь
одну модель лайнера, что позволяет экономить на об-
служивании. Самолеты взлетают в воздух уже через
15 минут после завершения предыдущего рейса. Ча-
стые и дешевые полеты привлекают пассажиров,
чувствительных к цене, а также людей, ориентиро-
ванных на получение выгоды.

Благодаря принципам айкидо малобюджетные
авиакомпании фактически перевернули базовые
ценности своих полносервисных конкурентов с ног
на голову. Ирландская Ryanair, британская EasyJet,
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«Мы можем использовать силу противника,
но если он не дурак, то сам обратит нашу силу
против нас. В итоге победит сильнейший
или более ловкий»

Борясь с «выхолощенным» контентом, ТНТ делает ставку на разного рода реалити-шоу
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американская Southwest Airlines и многие другие ме-
тодично приучают пассажиров к тому, что сервис —
это вовсе не преимущество, потому что он слишком
облегчает карманы. Понятно, что сверхнизкие цены
перевозчика — не легковесное позиционирование,
за ними стоит тщательно продуманная стратегия и
организация бизнеса. Существенная экономия за-
ставляет клиентов задумываться, и, по некоторым
оценкам, пассажиропоток у дискаунтеров будет рас-
ти минимум на 10% в год.

А соперники опять-таки ничего не могут противо-
поставить этому наступлению. Так, Continental
Airline решила повторить успех Southwest Airlines и
создала малобюджетную дочернюю компанию
Continental Lite. Но эта «дочка» не использовала биз-
нес-модель дискаунтеров в чистом виде (например,
билеты продавались в том числе через агентов) — и
практика показала экономическую невыгодность та-
кого компромисса.

Айкидо в нокауте?
Впрочем, далеко не все маркетологи одобрительно от-
носятся к применению принципов айкидо в бизнесе.
«Положительные примеры такого рода чрезвычайно
редки. Конечно, мы можем использовать силу против-
ника, но если он не дурак, то сам обратит нашу силу
против нас. В конце концов победит сильнейший или
более ловкий»,— считает заместитель директора по
стратегическому планированию и развитию реклам-
ного агентства FCB MA Владимир Коровкин.

Он тоже вспомнил хрестоматийный пример про
фирму Avis, которая заявила, что она «номер два» на
рынке проката автомобилей, зато старается больше.
У этой истории было продолжение. Hertz ответил на
выпад довольно язвительно. Он выпустил рекламу,
где написал примерно следующее: «Avis заявляет, что
является номером два? Мы и не спорим». А дальше
просто начал перечислять: «У Hertz самые новые ав-
томобили». А на другой половине лиcта — «Avis ста-
рается». «У Hertz самый большой автопарк» — «Avis
старается». После этого Avis сняла свою рекламу, по-
тому что продолжать кампанию было безумием.

Точно так же скептически некоторые специалис-
ты отнеслись к пикировке Snickers и Nuts. «Потреби-
тели довольно далеки от этих игр. Вряд ли кто-то из
них воспринимает Nuts как противоположность
Snickers только потому, что в рекламном ролике мозг
противопоставлен низменному желудку. Это скорее
фантазия брэнд-менеджера, чем рыночная реаль-
ность,— отметил представитель крупного рекламно-
го агентства.— Просто ролики у Nuts получились яр-
че и симпатичнее, оттого, наверное, эти шоколадки и
стали лучше продаваться».

«Траут превратил маркетинг в некое подобие ло-
гической игры. Все эти разговоры про айкидо и боль-
шую силу, переходящую в слабость, можно реализо-
вать лишь на очень коротком отрезке времени,—
считает Владимир Коровкин.— Единственно пра-
вильная, на мой взгляд, стратегия поведения на рын-
ке состоит в создании и укреплении собственного
брэнда, а не в попытке ущипнуть конкурентов». СФ
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Битва поколений
Компания «Мегафон-Москва»
вышла на столичный рынок со-
товой связи в ноябре 2001 года.
К этому времени здесь заняли
прочные позиции два сильней-
ших игрока — «Вымпелком»
(сеть «Би Лайн») и «Мобиль-
ные Телесистемы» — и не-
сколько компаний поменьше.
На амбиции новичка они пона-
чалу не обратили внимания.
«Сильный игрок редко замеча-
ет слабого. „Вымпелком” и
МТС какое-то время не прини-
мали нас в расчет, и это не
ошибка, а нормальная ситуа-
ция. Например, сегодня при
анализе конкурентной ситуа-
ции на рынке мы не рассматри-
ваем „Сонет” и МСС, потому
что они не представляют для
нас угрозы»,— говорит ком-
мерческий директор «Мега-
фон-Москва» Элдар Разроев.

Считается, что в мобиль-
ной связи появление второго
и третьего игрока усиливает
проникновение на рынок, а
выход четвертого уже отнима-
ет имеющихся абонентов. По-
скольку московский регион
был занят довольно плотно,
перед новым оператором сто-
яла сложная задача: перетя-
нуть часть абонентов других
сетей на себя. Но нападать на-
прямую или использовать
демпинг было невыгодно —
в лобовом столкновении или
ценовой войне побеждает тот,
у кого карман шире. «Мега-

фон» такими мощными фи-
нансовыми ресурсами, как у
основных конкурентов, не об-
ладал. Оставалось обратиться
к принципам айкидо — ис-
пользовать силу противника
против него самого.

«В чем сильны „Вымпел-
ком” и МТС? В первую оче-
редь это старые известные
брэнды,— говорит Элдар Раз-
роев.— Но если посмотреть
на это преимущество с другой
стороны, появляется шанс для

нового игрока». Ход рассуж-
дений был примерно таким:
лидеры — старожилы рынка,
они начали предлагать услуги
еще в 1993–1994 годах. И что-
бы сохранять качество этих
услуг, они вынуждены посто-
янно обновлять свои техноло-
гии. А этот процесс стоит ко-

лоссальных денег. «Модерни-
зация оборудования сети
с большим количеством або-
нентов обходится заметно до-
роже, чем строительство но-
вой сети,— продолжает госпо-
дин Разроев.— А „Мегафон”,
как молодая сеть, мог сразу
использовать все самое совре-
менное и заявить об этом по-
требителям».

Собственно, из этого про-
тивопоставления «Мегафон»
начал развивать собственную
стратегию, позиционируя се-
бя как инновационного лиде-
ра. «Мы решили, что у нас бу-
дет принципиально больший
набор современных телеком-
муникационных сервисов, по-
этому большинство новых ус-
луг сотовой связи, построен-
ных на новейших сетевых тех-
нологиях, впервые в России
вводились именно в нашей се-
ти. Наше инновационное ли-
дерство подтверждает такой
показатель, как доля дохода от
дополнительных услуг. У „Ме-
гафона” он самый высокий по
Москве и по России в целом —
не меньше 15%, c устойчивой
динамикой к росту»,— утвер-
ждает Роман Проколов, совет-
ник президента компании
«Мегафон-Москва».

Выедание печени
«Мегафону» для начала пред-
стояло определиться, кому бу-
дут интересны его иннова-
ции — тем более что зона по-

Мобильное единоборство

ПРИНЦИПЫ АЙКИДО ПОЗВОЛИЛИ КОМПАНИИ «МЕГАФОН–МОСКВА» ЗА ОТ-

НОСИТЕЛЬНО КОРОТКОЕ ВРЕМЯ ОТВОЕВАТЬ МЕСТО СРЕДИ БОЛЕЕ СИЛЬНЫХ

КОНКУРЕНТОВ. ХОТЯ В КОМПАНИИ И СЧИТАЮТ, ЧТО СЛАБЫЙ ИГРОК НИКОГДА

НЕ СМОГ БЫ ВОСПОЛЬЗОВАТЬСЯ СИЛОЙ ПРОТИВНИКА.
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Элдар Разроев считает, что

клиентам «Мегафона» важнее не

престиж или экономия, а широкий

набор сервисов
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Традиционная стратегия для молодого
агрессивного игрока, пришедшего на рынок
не слишком поздно,— «отпилить» у конкурентов
нижний слой потребителей

крытия «Мегафона» еще усту-
пала главным игрокам рынка.

Традиционная стратегия
для молодого агрессивного иг-
рока, который пришел на ры-
нок не слишком поздно,— «от-
пилить» нижний слой потреби-
телей, до которого конкуренты
еще не дотянулись. «Мы не
могли применять данную стра-
тегию, этот путь вел к демпин-
гу,— говорит Элдар Разроев.—
Мы использовали другой вари-
ант, который образно можно
назвать „выедание печени”».
Поскольку новичку было слож-
но заинтересовать высокодо-
ходных клиентов, ориентиро-
ванных на престиж, а малого-
ворящие абоненты, за которых
тогда вели активную борьбу
«Вымпелком» и МТС, «Мега-
фон» не интересовали (таким
клиентам не нужны никакие
дополнительные услуги), пред-
стояло отбить у конкурентов
средний слой. Это те потреби-
тели, которые не думают, пре-
стижен или нет данный опера-
тор, а рационально оценивают
соотношение цены и качества,
причем качество рассматрива-
ют как комплексный параметр,
а не просто зону покрытия.
Фактически их предстояло от-
тягивать у конкурентов.

Тарифный прорыв
Борьба за абонентов нача-
лась с тарифов. Многие счи-
тают, что «Мегафон» привлек
людей низкими ценами, но
в компании с этим мнением
не согласны: «Наши тарифы
дают серьезные преимущест-
ва, но низкими их назвать
нельзя. Мы не самый деше-
вый оператор, но самый вы-
годный при рациональном
использовании».

«Средний потребитель по-
добен женщине: он ждет от
оператора надежности и забо-
ты на долгие годы, а также хо-
чет увидеть его силу,— любит
повторять Элдар Разроев.—
Поэтому, когда мы выводим
какой-то тариф, мы должны
выглядеть как сильный игрок
и делать жесткие, агрессив-
ные предложения».

Действия «Мегафона» дей-
ствительно ломали некоторые
стереотипы рынка. Во-первых,
тариф «Прием» полностью от-
менял плату за все входящие
звонки. Абонентская плата бы-
ла вполне доступна — $24.
«Это был революционный шаг,
потому что за восемь лет никто
такую услугу рынку не предло-
жил. Данный тарифный план
позволил увеличить объем под-
ключений сразу в пять раз»,—
отмечает Роман Проколов.

Во-вторых, по мнению
«Мегафона», лидеры в про-
шлом году совершили ошиб-
ку, объявив, что «сроки дейст-
вия больше не действуют».
Рынок ждал, что «Мегафон»
тоже отменит срок действия
карт предоплаты, но компа-
ния поступила с точностью
до наоборот и даже ужесточи-
ла учетную политику — рань-
ше номером можно было не
пользоваться 60 дней, а теперь
этот период сократился до
30 дней. Элдар Разроев: «Уро-
вень блокировки номеров
в нашей сети — меньше 15%,
а все потому, что мы берем
деньги не за возможность
пользоваться мобильной свя-
зью, а за реально оказанные
услуги. Кроме того, средний
счет на одного абонента у нас
выше, чем в среднем у конку-
рентов, и выше лояльность.
Вероятность того, что человек,
сделавший осмысленный вы-
бор, уйдет, гораздо меньше».

Еще один оригинальный
способ повысить лояльность
— идея приплачивать абонен-
там за входящие звонки с фе-
деральных мобильных номе-
ров (см. СФ №11/2004). Нако-
нец, «Мегафон» использует
скидочные программы —
только в отличие, скажем,
от МТС, предлагающей их но-
вым клиентам, компания дела-
ет ставку на старых абонен-
тов. «Очень важно, чтобы на-
хождение в нашей сети стало
активом для абонента и он ос-
тавался с нами как можно
дольше,— объясняет такую
позицию Роман Проколов.—
Тем, кто не блокирует номер

как минимум два месяца, мы
предоставляем 10% скидки
на абонентскую плату, а тот,
кто в сети больше года, может
рассчитывать на 15%».

Как все эти слова и дейст-
вия оцениваются со стороны?
Аналитик инвестиционной
компании «Тройка Диалог»
Евгений Голоссной подчерки-
вает, что 70% населения Моск-
вы уже охвачено мобильной
связью, и задача операто-
ров — убедить людей остаться
с ними. «Сегодня каждый иг-
рок пытается доказать потре-
бителям, что его услуги лучше,
и „Мегафон” не исключение.
Однако пока на первое место
я поставил бы МТС и „Вым-
пелком”. 15% прибыли от до-
полнительных услуг у „Мега-
фона” — это больше, чем у
ближайших конкурентов, но
недостаточно, чтобы говорить

о лидерстве в области новых
технологий». По мнению ве-
дущего консультанта компа-
нии ACM-Consulting Антона

Погребинского, сеть «Мега-
фон-Москва» пока еще усту-
пает конкурентам по зоне по-
крытия. По его данным, на до-
лю «Мегафона» приходится
около 15% новых подключе-
ний, а по России — 22–24%.
«Я думаю, они продвигаются
вперед в первую очередь за
счет привлекательных тари-
фов»,— говорит господин
Погребинский.

Так или иначе, за два с по-
ловиной года работы сеть
«Мегафон-Москва» выросла
до 1 млн абонентов в Москве,
что составляет около 8% рын-
ка. При этом, как говорят
в компании, 80% абонентов
раньше обслуживались в дру-
гих сотовых сетях. СФ

➔

c19



1 0 м а я —  1 6 м а я 2 0 0 4д е л о в о й  ж у р н а л

с е к рет  ф и р м ы  



д е л о в о й  ж у р н а л1 0 м а я —  1 6 м а я 2 0 0 4

с е к рет  ф и р м ы  с е к рет  ф и р м ы  

➔

Highland Gold Mining менее чем за два года
сумела стать вторым после «Норникеля» иг-
роком на российском рынке золотодобычи.
Председатель совета директоров компании
лорд Питер Дарсбери ради работы в High-
land Gold даже отошел от оперативного уп-
равления семейным бизнесом. Об особен-
ностях «золотой лихорадки по-русски» лорд
Дарсбери рассказал  «Секрету фирмы».
— Текст: Станислав МНЫХ  Фото: Юлия ОРЕНТЛИХЕРМАН

разговор номера

«Мы планируем продолжать 
приобретение российских активов»
СЕКРЕТ ФИРМЫ: Почему Highland Gold Mining Ltd.
(HGML) создавалась для работы именно в России?
ПИТЕР ДАРСБЕРИ: Здесь много высококлассных мес-
торождений с высоким уровнем содержания золота,
которые удается разрабатывать при низких издерж-
ках. Многие российские золотоносные объекты ис-
пытывали колоссальные финансовые проблемы и не
имели средств для введения рудников в эксплуата-
цию и развитие бизнеса. Эти активы можно было
приобрести очень дешево по сравнению с мировыми
ценами. Что и было сделано. С момента основания
HGML мы договорились, что начнем вкладывать
деньги в развитие бизнеса только в вашей стране.
Нашим кредо стало: мы добываем золото, и оно из

России. Кстати, это очень простой и доступный «мес-
седж» для новых инвесторов.
СФ: Известно, что лично вы долгое время занимались
алкогольным бизнесом. Почему вдруг переключились
на золото?
ПД: Наше фамильное дело возникло еще в 1762 году.
Мы занимаемся пивоварением, содержим пабы.
Я представитель седьмого поколения моей семьи в
данном бизнесе. В 1994 году мы открыли в России офис
и начали продавать водку и джин. Думаю, вы знаете
наш джин Greenall’s. С начала 1990-х я работал в вашей
стране. Fleming Family & Partners привлек мой опыт уп-
равления бизнесом в России и большой стаж работы с
различными инвесторами, поэтому они предложили
мне возглавить золотодобывающий бизнес. Это меня
очень заинтересовало, и я согласился.

[ К О Н К У Р Е Н Ц И Я ]

«Основная борьба за золото
идет во втором эшелоне»
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Российско-британская компания Highland Gold Mining Ltd. была со-

здана в 2002 году для приобретения, консолидации и развития зо-

лотодобывающих предприятий в России и на территории СНГ. В на-

стоящее время HGML принадлежит 100% акций ЗАО «Многовер-

шинное» (владеет лицензией и ведет добычу на одноименном мес-

торождении в Хабаровском крае), 100-процентная доля в ООО «Да-

расунский рудник» (владеет лицензиями на разработку месторож-

дений в Читинской области), 100% акций ООО «Майское» (владеет

лицензией на разработку месторождения Майское в Чукотском

АО), а также 91% акций ОАО «Новоширокинское» (владеет лицензи-

ей на одноименное месторождение в Читинской области). Среди

крупнейших акционеров Highland Gold — структуры, представляю-

щие интересы инвестиционного бизнеса семьи Fleming (31,5%), ру-

ководство компании (около 21%), крупнейший мировой произво-

дитель золота, канадская компания Barrick Gold (17%).

СФ: Согласно недавнему заявлению управляющего ди-
ректора Highland Gold Ивана Кулакова, ваша компания
намерена приобрести в России еще ряд активов. Какие
именно?
ПД: Сегодня важнейшая часть нашей стратегии разви-
тия — это увеличение добычи на Многовершинном
месторождении, начало производства в мае на Дара-
сунском, а также подготовка Новоширокинского и
Майского к вводу в эксплуатацию в 2005–2006 годах.
К 2007 году уровень добычи должен достичь 575 тыс.
унций в год (1 тройская унция = 31,1 грамма.— СФ). За
четыре года мы намерены поднять этот показатель
почти в три раза. В настоящее время он составляет 180
тыс. унций.

Другая немаловажная часть стратегии — наращи-
вание ресурсов. В России есть множество богатейших
месторождений золота, требующих серьезных инвес-
тиций для запуска производства. У нас имеется выход
на крупные западные капиталы, и, разумеется, компа-
ния планирует продолжать приобретение российских
активов. Сейчас мы ведем переговоры, но пока не мо-
жем сообщить ничего конкретного. Скажу лишь, что
компания рассматривает различные варианты и в Рос-
сии, и в странах СНГ. Хотя многие мировые золотодо-
бытчики по-прежнему не решаются на приобретения
в вашей стране, за последние годы оценки рисков для
иностранных компаний, работающих в России, резко
улучшились. Я уверен, что нашей компании следует
поторопиться с «покупками», чтобы успеть до того, как
другие золотодобытчики изъявят желание прийти сю-
да. Тогда цены на все активы резко вырастут.
СФ: А почему эти компании не пришли в нашу страну до
сих пор?
ПД: Они слишком настороженно относятся к событи-
ям, происходящим в деловой и политической жизни
России, и мыслят гораздо консервативнее нас. К тому
же «Норникель» — это чрезвычайно серьезный кон-
курент для любой мировой золотодобывающей компа-
нии, желающей прийти в Россию. Признаюсь, и мы
пытаемся избегнуть пересечения интересов с «Нор-
никелем». Кстати, недавнее приобретение ими 20% ак-
ций южноафриканской золотодобывающей компа-
нии Gold Fields свидетельствует о расширении сферы
интересов компании за пределы России. Это может
означать, что данный игрок будет тратить меньше де-

нег на российском рынке. Стало быть, мы должны
этим воспользоваться.
СФ: Почему, по вашему мнению, «Норникель» заинтере-
совался инвестициями в Южной Африке?
ПД: Возникают сомнения в логичности их действий. Я
и сам не совсем понимаю, зачем им понадобились ак-
тивы в Южной Африке. Курс ранда (национальная де-
нежная единица ЮАР.— СФ) по отношению к доллару
постоянно укрепляется, и стоимость зарубежных ин-
вестиций в эту страну растет. Хотя после парламент-
ских выборов в ЮАР в апреле текущего года ранд мо-
жет несколько ослабеть. Вероятно, «Норникель» рас-
считывает именно на это, и если так, момент для покуп-
ки был выбран правильно.
СФ: Насколько высока конкуренция в российском золо-
том бизнесе, принимая во внимание наличие такой до-
минирующей структуры, как «Норникель»?
ПД: Стратегия развития «Норникеля» — покупка
очень крупных месторождений. Но в России есть мас-
са активов, где объемы добычи золота составляют
100–200 тыс. унций в год. Они «не дотягивают» до
уровня данной компании. В то время как мы прекрас-
но себя чувствуем, занимаясь небольшими месторож-
дениями. В нашей конкурентной нише работают еще
ирландская Celtic Resources, британская Peter Hambro,
также британская Trans-Siberian Gold, канадская High
River Gold Mines и российская «Полиметалл».

Расстановка сил выглядит примерно так: «Норни-
кель» вне конкуренции, а основная борьба за рынок
идет во втором эшелоне. К Майскому одно время так-
же присматривался «Норникель». Естественно, HGML
приходится постоянно быть настороже. Кстати, в этом
смысле мы получили гораздо больше возможностей
после того, как канадский гигант Barrick Gold этой зи-
мой увеличил свой пакет акций в Highland Gold до 17%.
СФ: Однако еще прошлой осенью Barrick Gold заявлял о
намерении иметь 29% акций Highland Gold. Почему они
скорректировали свои планы?
ПД: Изменение состояло лишь в том, что канадцы захо-
тели купить меньшую долю в Highland Gold, но полу-
чить 50% в проекте разработки Майского месторожде-
ния. Таким образом вложения Barrick в любом случае
будут весьма масштабными. Причина столь присталь-
ного интереса наших канадских партнеров именно к
Майскому в том, что потенциал этого месторождения
очень велик, он сопоставим с принадлежащими
Barrick рудниками мирового класса. 

«Судебный процесс мог оказаться 
слишком изнурительным»
СФ: Почему вы не отстаивали свои права, а решили уча-
ствовать в торгах осенью прошлого года, когда админи-
страция Хабаровского края объявила о намерении про-
дать принадлежащее ему имущество ГОКа «Многовер-
шинное»? Ведь оно было отдано в аренду принадлежа-
щему вам ЗАО «Многовершинное» до 2015 года.
ПД: Получение права собственности на эти активы га-
рантировало нам непрерывную работу предприятия
по завершении срока аренды, что для компании очень
важно. Несмотря на то что мы были уверены в пра-
вильности своей позиции, судебный процесс мог ока-
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заться слишком изнурительным, долгим и дорогостоя-
щим вариантом решения проблемы.
СФ: Почему, на ваш взгляд, администрация края реши-
ла расторгнуть договор аренды?
ПД: Мы можем только предположить, что это было сде-
лано в целях получения большой суммы на аукционе.
СФ: Highland Gold заявляла тогда, что закроет вопрос,
выкупив имущество, но не за $40 млн, как требовали
чиновники, а за $7–14 млн. Вы выложили более $26
млн, то есть, по сути, согласились с требованиями
властей.
ПД: Если учесть, что строительство объектов этого ком-
плекса, выставленных на аукцион, обошлось бы в
$50–70 млн, мы рассматриваем сумму $26,7 млн как
справедливую цену. Приобретение ГОКа было пра-
вильным решением, принятым с учетом интересов ак-
ционеров в долгосрочной перспективе.
СФ: Кто профинансировал покупку Многовершинного
ГОКа и Майского месторождения? Ведь средства на
счетах компании на конец 2002 года, согласно вашей
отчетности, не превышали $26 млн.
ПД: Компания провела переговоры о получении креди-
та в размере $67 млн для финансирования капиталь-
ных затрат и платежей. А после продажи дополнитель-
ного пакета акций компании Barrick Gold, в результате
которой мы получили $40 млн, балансовые показатели
нашей компании значительно улучшились.

«Бизнесу нужно плотно работать 
с местными чиновниками»
СФ: Известно, что Highland Gold разместила свои акции
на альтернативном инвестиционном рынке (AIM) Лон-
донской фондовой биржи. Как вы к этому относитесь?
ПД: На AIM есть два основных преимущества для ин-
весторов. Это постепенное снижение налога на уве-
личение рыночной стоимости капитала и отсутст-
вие налога на наследство. Кстати, большая часть
средних горнодобывающих фирм, ведущих бизнес
в России, зарегистрирована именно на AIM, в том
числе Peter Hambro, Trans-Siberian Gold и Celtic
Resources Hol-dings.
СФ: Как вы оцениваете перспективы развития золото-
добывающей отрасли в нашей стране?

ПД: Эксперты утверждают, что в 2003 году в России бы-
ло произведено около 184 тонн золота. К 2008 году спе-
циалисты прогнозируют увеличение этой цифры до
260 тонн. В 2001 году в стране производилось около 150
тонн. Получается, что за семь лет объемы добычи
должны почти удвоиться. Это очень хорошие темпы
роста. К тому же себестоимость продукции практиче-
ски всех российских золотодобытчиков низка, значит,
они имеют возможность развиваться и дальше.
СФ: Какие трудности вы испытываете во взаимоотно-
шениях с властями в российских регионах?
ПД: На развивающихся рынках отношения с властями
имеют колоссальное значение. В тех регионах, где ра-
ботает наша компания, доходы населения низки, а
уровень безработицы высок. Разумеется, при запуске
новых проектов местные власти поначалу охотно идут
на контакт, поскольку очень заинтересованы в при-
влечении инвестиций для своего региона. Однако спу-
стя некоторое время, когда проект уже работает и на-
чал давать прибыль, у многих чиновников просыпают-
ся «аппетиты». Я считаю, что с властями нужно сотруд-
ничать честно, выполняя обязательства, входящие в
понятие «социальная ответственность бизнеса».
СФ: Разделяете ли вы уверенность представителей Со-
юза золотопромышленников, будто в регионах рабо-
тать тяжело, поскольку местные власти шантажируют
золотодобытчиков различными тарифами и налогами?
ПД: Я бы не хотел комментировать это мнение. Про-
блемы существуют, но я считаю, что бизнесу необхо-
димо очень плотно работать с местными властями.
И сотрудничество должно стать взаимовыгодным.
Мы должны уметь и зарабатывать, и нести социаль-
ную ответственность, сохранять баланс между
стремлением извлечь прибыль и общественными
нуждами. К тому же, на мой взгляд, российские влас-
ти значительно способствуют развитию бизнеса.
24-процентный налог на прибыль — очень низкая
ставка в современном мировом контексте, а 13% по-
доходного налога — это фантастика. Ваше правитель-
ство создает на редкость привлекательные условия
для осуществления инвестиций в регионы. Хотя, если
не сдерживать «аппетиты» местных властей, инвес-
тиционные потоки могут легко иссякнуть. СФ

разговор номера
«Нашей компании нужно поторопиться
с покупками, пока другие золотодобытчики
не изъявили желание прийти в Россию»
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Экс-глава «МЕНАТЕП-СПб»
нашел себе место

Бывший председатель правления
банка «МЕНАТЕП-СПб» Дмитрий
Лебедев назначен советником
президента Транскредитбанка
Юрия Красковского.

Дмитрий Лебедев (на фото) поки-
нул «МЕНАТЕП-СПб» осенью
2003 года, когда МФО «МЕНА-
ТЕП» завершила формирование
холдинга, в который помимо это-
го банка вошел «Траст». Первую
скрипку в компании начали иг-
рать менеджеры «Траста» во гла-
ве с Ильей Юровым, который
возглавил советы директоров
обоих банков. В результате
команда Лебедева осталась не у
дел и была вынуждена покинуть
банк. После избрания Валенти-
ны Матвиенко губернатором
Санкт-Петербурга господин Ле-
бедев рассматривался как один
из кандидатов на пост вице-гу-
бернатора, однако эта долж-
ность досталась первому зам-
преду правления Промстройбан-
ка (СПб) Михаилу Осеевскому. 
В ТКБ назначение Дмитрия Ле-
бедева подтвердили, отметив,
что сейчас он занимается от-
крытием филиала в Петербурге,
однако от дальнейших коммен-
тариев отказались. «

”
МЕНАТЕП

СПб“ всегда был достаточно
карманным банком, поэтому я
не думаю, что приглашение Ле-
бедева дает ТКБ новые воз-
можности на рынке,— считает
старший аналитик Альфа-банка
Наталия Орлова.— Однако у
людей его уровня хорошие свя-
зи, что может поспособство-
вать привлечению в ТКБ клиен-
тов в Петербурге».

Безразмерный 
«Глобус-Телеком»

Прежние руководители «Комбелл-
ги», приобретенной холдингом
«Голден Телеком», нашли работу
у альтернативного оператора свя-
зи — компании «Глобус-Телеком».

Около сотни сотрудников «Ком-
беллги», в том числе и гендирек-
тор Александр Кожанов, с нача-
ла текущего года покинули «Гол-
ден Телеком». Кто-то уволился
сам, некоторые попали под со-
кращение. По словам Олега Ма-
лиса, старшего вице-президента
«Голден Телекома», уменьшено
число людей, выполняющих дуб-
лирующие функции, «а также не
соответствующих профессио-
нальным требованиям и, что осо-
бенно важно, этическим нормам
„Голден Телекома”». Правда,
увольнять руководящий состав
«Комбеллги» в «Голден Телекоме»
не собирались. Александр Кожа-
нов после покупки «Комбеллги»
занял пост старшего вице-прези-
дента «Голден Телекома». Как
рассказал СФ один из бывших
сотрудников «Комбеллги», уйти
господин Кожанов и некоторые
другие менеджеры решили, по-
скольку не сумели адаптировать-
ся к изменениям в корпоратив-
ной культуре: «„Голден Теле-
ком” — это такая американизи-
рованная машина, где все жест-
ко регламентировано. Она рабо-
тает как конвейер Ford».
С апреля господин Кожанов на-
чал работать в качестве генди-
ректора «Глобус-Телекома».
Прежний глава предприятия Ва-
силий Матренин стал первым
вице-президентом. Вскоре в
компанию пришли еще трое
бывших топ-менеджеров «Ком-
беллги» и несколько менедже-
ров среднего звена. Расширив
кадровый состав, молодая ком-
пания («Глобус-Телеком» был об-
разован в 2000 году) рассчиты-
вает укрепить за счет опытных
сотрудников свое положение на
телекоммуникационном рынке.

На поводу 
у профсоюзов

За неделю до объявления квар-
тальных убытков авиакомпания
US Airways сообщила о «немедлен-
ном» назначении нового исполни-
тельного директора Брюса Лейк-
фильда.

Последний аргумент

Эксперты полагают, что это назначение знаменует карди-
нальные изменения в судьбе нефтяной компании.
Официально предложение войти в совет директоров ЮКО-
Са Виктору Геращенко поступило от основного акционера
компании — Group MENATEP. Контракт будет заключен на
три года, при этом бывший глава ЦБ оставит работу в Госду-
ме. Какое направление будет курировать Геращенко в
ЮКОСе, пока неизвестно, однако велика вероятность того,
что ему предложат возглавить совет директоров компании.
А занимающий сейчас этот пост Семен Кукес останется пре-
зидентом ЮКОСа.
Для самого Виктора Геращенко это предложение вполне
своевременно. После отставки из ЦБ его интеллектуаль-
ный потенциал был мало востребован и в правительстве, и
в Госдуме. Поэтому предложение вывести из кризиса одну
из крупнейших российских нефтяных компаний, безуслов-
но, должно соответствовать его карьерным амбициям.
Аналитик компании «Олма» Ольга Беленькая считает, что
финансовая квалификация Виктора Геращенко поможет
сгладить остроту конфликта ЮКОСа с госорганами. «В слу-
чае же, если информация о покупке компанией Total 25%
акций „Сибнефти” подтвердится, необходимо будет срочно
урегулировать условия „развода”,— добавляет она.— И ве-
роятно, Геращенко удастся вывести затянувшиеся перего-
воры двух компаний из тупика».
Однако существует и другая точка зрения на это назначе-
ние. По мнению эксперта компании BKG Владимира Скопцо-
ва, Геращенко — последний аргумент государства в эпопее
с ЮКОСОм, и назначение было «спущено» в Group MENATEP
из Кремля. «Со стороны ЮКОСа это явная уступка государст-
ву,— считает Владимир Скопцов.— Геращенко очень серь-
езная фигура. И теперь события будут развиваться стреми-
тельно: либо государство решило вывести ЮКОС из кризи-
са, либо компании предстоит скорое банкротство».

Совет директоров НК ЮКОС может
возглавить бывший председатель
Центрального банка России, а ныне
депутат Госдумы от фракции «Родина»
Виктор Геращенко.
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Брюс Лейкфильд пришел на сме-
ну недавно ушедшему с этой
должности Дэвиду Сигелю.
Правда, аналитики связывают
смену руководства седьмой по
величине американской авиа-
компании вовсе не с убытками
($177 млн по результатам пер-
вого квартала 2004 года), а со
слишком жесткой политикой по
оздоровлению, которую вел Си-
гель. В начале 2002 года, так и
не оправившись от кризиса от-
расли, вызванного терактами
11 сентября 2001 года, US
Airways вынуждена была объя-
вить о банкротстве. Сигель взял-
ся спасать положение. Он сокра-
тил штат почти на 30%, а зар-
платный фонд компании умень-
шил почти на $1 млрд. В первом
квартале 2003 года компания
впервые показала прибыль в
$1,63 млрд. Правда, достичь та-
ких показателей удалось благо-
даря получению двух займов —
$1 млрд от правительства и
$240 млн от государственного
пенсионного фонда, но это дало
основание компании заявлять о
том, что она выходит из состоя-
ния банкротства.
Однако все эти меры сделали
Дэвида Сигеля крайне непопу-
лярным среди отраслевых
профсоюзов. Брюс Лейкфильд,
который ранее курировал в US
Airways в том числе и направле-
ние по работе с персоналом и
известен как уважаемый со-
трудниками руководитель, дол-
жен исправить положение.
«Приоритетным в моей работе
будет обсуждение с лидерами
коллектива наших последующих
шагов, чтобы немедленно во-
площать принятые в ходе этих
переговоров решения в дейст-
вие»,— сказал Лейкфильд.

Estee Lauder 
осталась внукам

Не дожив трех лет до столетнего
юбилея, легендарная основа-
тельница одной из крупнейших
косметических компаний мира
Эсти Лаудер скончалась в своем
доме на Манхэттене.

Империя Estee Lauder сегодня
занимает 45% американского
рынка косметики. Годовой обо-
рот компании составляет $5
млрд, а ее товары продаются бо-
лее чем в 130 странах. Создать
столь успешную фирму с нуля
госпоже Лаудер удалось во мно-

гом благодаря смелой стратегии
продвижения своей продукции.
Она первой в отрасли стала да-
рить покупателям подарки в ви-
де образцов продукции фирмы.
Этот ход, сегодня считающийся
классическим приемом привле-
чения покупателей косметичес-
кой продукции, увеличил прода-
жи Estee Lauder в разы. Не имея
возможности расходовать боль-
шие средства на рекламу своих
кремов и духов, Лаудер активно
продвигала их путем прямых
контактов с целевой аудитори-
ей. Так, легендарные духи Youth
Dew, до сих пор ежегодно прода-
ваемые на сумму не менее $150
млн, стали известны во Франции
благодаря выходке Эсти Лаудер
в знаменитом парижском уни-
вермаге Galeries Lafayette. На
глазах у посетителей она разби-
ла флакон со своими новыми ду-
хами и сообщила окружающим,
что распространяющийся по ма-
газину аромат — это продукция
ее фирмы. На следующий день о
происшествии написали газеты,
а продажи духов значительно
увеличились.
Последние десять лет Эсти Лау-
дер уже не управляла компани-
ей, доверив руководство чле-
нам своей семьи. Очередная
смена в топ-менеджменте ожи-
дается 1 июля, когда главой
фирмы станет внук основатель-
ницы Уильям Лаудер. До этого
времени он должен разрабо-
тать тактику борьбы с основны-
ми конкурентами компании —
L’Oreal и Procter & Gamble. Ме-
нять стратегию в компании счи-
тают необходимым, чтобы не
упустить свою долю рынка в ус-
ловиях общемирового спада в
косметической отрасли.

«Видео Интернешнл» 
заинтересовалось 
опытом «Ростара»

Экс-начальник управления мар-
кетинга и стратегического плани-
рования «Русала» Владимир Ничи-
порук стал заместителем генди-
ректора компании «Видео Интер-
нешнл Трэнд».

В «Русале» Владимир Ничипо-
рук, параллельно занимавший
пост директора по маркетингу
компании «Ростар», отвечал за
продвижение алюминиевых ба-
нок. Именно он считается авто-
ром рекламной кампании дан-
ного продукта. Отчасти благода-
ря ей продажи пива в банках на
российском рынке увеличились
с 0,2% в 1999 году до почти 30%
в 2004-м. В «Видео Интер-
нешнл» господину Ничипоруку
предстоит решить схожую зада-
чу: на рынок региональной те-
лерекламы, продажами кото-
рой и занимается агентство

«Видео Интернешнл Трэнд», при-
ходится всего 2% маркетинго-
вых бюджетов. «Моя задача в
течение нескольких лет довести
эту долю до 30%»,— говорит
Владимир Ничипорук. Он плани-
рует добиться этого, организуя
презентации для основных ме-
диабаинговых агентств. Недав-
но ведущий медиаизмеритель
TNS Gallup Media расширил
свою панель до 40 российских
городов. Предполагается, что с
2005 года продажи рекламных
возможностей регионального
ТВ будут осуществляться не по
минутам, как сейчас, а по пунк-
там рейтинга (GRP). «Региональ-
ная реклама имеет ряд преиму-
ществ. В регионах у людей
меньше возможностей органи-
зовать досуг, поэтому они боль-
ше смотрят телевизор, чем жи-
тели Москвы или Петербурга.
И продемонстрировать эти пре-
имущества рекламодателям
моя основная задача»,— гово-
рит господин Ничипорук. СФ

ВИКТОР ГЕРАЩЕНКО МОЖЕТ ВОЗГЛАВИТЬ СОВЕТ ДИРЕКТОРОВ ЮКОСА      ЭКС-ПРЕЗИДЕНТ «КОМБЕЛЛГИ» АЛЕКСАНДР КОЖАНОВ СТАЛ ГЕНДИРЕКТОРОМ «ГЛОБУС-ТЕЛЕКОМА»
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В недавнем прошлом компания СТР занималась толь-
ко оптово-розничной торговлей. На протяжении
1990-х годов она успешно продвигала на Северо-Запа-
де бытовую технику и посуду марки Tefal. Умение хо-
рошо продавать помогло СТР относительно легко пе-
режить августовский кризис. С импорта она переклю-
чилась на отечественную посуду и даже получила от
ряда производителей статус эксклюзивного дилера.

Но трех лет сотрудничества с российскими заво-
дами Дмитрию Величко хватило, чтобы сделать два
малоутешительных вывода. Вывод первый: постав-
щики не отличаются постоянством. Они могут рас-
торгнуть договор в любой момент и на каком угодно
основании. Например, чтобы передать отлаженную
дистрибуцию родственной фирме. Вывод второй:
квалификация менеджеров, отвечающих на пред-

приятиях за маркетинг и товарную политику, остав-
ляет желать лучшего. «Рынок» для большинства из
них по-прежнему понятие отвлеченное. Во всем, от
промышленного дизайна до управления производст-
вом, чувствовалась советская школа.

Продолжение работы с таким контингентом ниче-
го хорошего компании не сулило. И директор СТР ре-
шил осуществить собственный посудный проект, со-
чтя его удачной альтернативой дилерскому бизнесу.

Измерение вкуса
Проект получил название «Фарфоровый путь». Для
него были привлечены дизайнер и маркетолог с опы-
том работы в посудном бизнесе. Они исследовали
рынок, разработали концепцию продвижения и
оформления продукта. Генеральная идея заключа-

Непутевый фарфор

[ В Н Е Ш Н И Й  Ф А К Т О Р ]

Торговая фирма СТР из Санкт-Петербурга
решила наладить выпуск стильной и недо-
рогой фарфоровой посуды. Компания скру-
пулезно изучила рынок, технологии и вкусы
потребителей. Посуда отлично продавалась,
а у ее создателей были грандиозные планы.
Но в какой-то момент все разладилось. На-
чиная проект «Фарфоровый путь», владелец
СТР Дмитрий Величко искренне верил, что
бизнес-результат определяется количест-
вом мозгов, умноженным на интенсив-
ность, с которой они работают. Теперь он
в этом сомневается. — Текст: Евгений КАРАСЮК
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лась в том, чтобы предложить отечественному потре-
бителю по доступной цене серийный столовый фар-
фор, выдержанный в современной стилистике.

По расчетам компании, за три года «Фарфоровый
путь» мог занять около 5% российского фарфорового
рынка емкостью $60–70 млн. Причем подобный
сценарий, учитывая качество продукта, Дмитрий Ве-
личко считал консервативным. Планировалось раз-
рабатывать в год 12 наборов посуды с различным де-
кором, в каждом по 30 предметов.

В магазинах фарфор решили продавать не только
сервизами, но и россыпью. В СТР эту форму продаж
определили как своего рода Lego для женщин. «Тем
самым мы провоцировали дополнительный спрос,—
объясняет господин Величко.— Ведь женщина, у ко-
торой на кухне есть только самое необходимое, захо-
чет однажды другую посуду из той же серии. К тарел-
кам и кружкам она докупит соусник, салатницу, пе-
речницу — словом, все, что у нас еще есть. Покупа-
тель удовлетворен, а мы наращиваем продажи».

В качестве целевой аудитории, помимо домохозя-
ек, рассматривались заведения общепита. Кроме то-
го, эффектный декор и высокое качество упаковки
позволяли продавать посуду СТР в нише подарков.
Но основная ставка была сделана на повседневные
запросы потребителя. Дмитрий Величко: Мы поста-
рались выяснить, что движет покупателем при вы-
боре посуды, на что он реагирует в первую очередь.
И поняли: главное — декор. Важно, чтобы он отра-
жал так называемый комплекс визуального ряда по-
купателя — стиль его кухни, занавесок, одежды и да-
же картинку телевизора. Чтобы точнее просчитать
цветовую гамму и графику декоров, СТР запросила
аналитические данные по продажам текстиля, обоев
и керамики в 12 крупнейших городах России.

Торговую наценку СТР заложила на уровне 50%.
При этом средняя себестоимость фарфорового изде-
лия не должна была превышать 15 рублей. Чтобы
удержаться в заданных рамках, компания использо-
вала в декорах не более пяти красок. Материалы бы-
ли немецкими, а следовательно, дорогими.

Белый фарфор и красный директор
Производить для СТР деколи (картинки, переводи-
мые на поверхность фарфора) взялись несколько
компаний из Петербурга. Но достойных предприятий
по выпуску белой посуды поблизости не нашлось.
Экспресс-анализ отрасли произвел удручающее впе-
чатление. Большая часть из двух десятков профиль-
ных заводов находилась в критическом состоянии.

Приемлемую продукцию удалось обнаружить
только в Свердловской области. Богдановичский фар-
форовый завод (БФЗ) в свое время успел закупить им-
портное оборудование. Он производил широкий ас-
сортимент посуды из фарфора, в котором, в отличие
от продукции других российских производителей,
имелась хоть какая-то белизна. По этому признаку, а
также по форме белая посуда БФЗ годилась для того,
чтобы наносить на нее деколи европейского качества.
Мощности завода позволяли выпускать посуды на $1
млн в месяц. Договорились, что «Фарфоровый путь»

будет закрывать 10–15% этой суммы. И впоследст-
вии, если все пойдет хорошо, она увеличится.

Однако директор БФЗ Александр Клементьев, ус-
певший разменять восьмой десяток, оказался типич-
ным представителем старой гвардии. «Мы хотели
выступить тандемом с производителем, это прибави-
ло бы проекту вес,— рассказывает Дмитрий Велич-
ко.— Но директор про это и слышать не хотел. Счи-
тал, что его посуда с розами, похожими на капусту,
и так всегда продастся».

Торговый старт
На то, чтобы выстроить сбыт в национальных масшта-
бах, много времени не потребовалось. За годы работы
с Tefal СТР обзавелась широкой субдилерской сетью.
Кроме Санкт-Петербурга и Москвы, фарфор стал по-
ставляться в десять городов-миллионников. В начале
2002 года в продажу поступила первая коллекция
«Фарфорового пути». Вскоре появились еще шесть.

За полгода месячный оборот проекта превысил
$100 тыс. Причем до конца 2002 года его можно было
удвоить — динамика обнадеживала. «Наша выручка
по „Фарфоровому пути” в первый же месяц состави-
ла $5 тыс., спустя какое-то время выросла до $10 тыс.
и продолжала увеличиваться»,— говорит Алла Са-

вицкая, маркетолог московской оптовой фирмы
«Астэн». А директор новосибирской торговой ком-
пании «Звезды общепита» Татьяна Абросимова

вспоминает, что отдельные изделия СТР в ее городе
очень быстро стали дефицитом: «Спрос оказался вы-
ше самых оптимистичных ожиданий».

Особые надежды СТР возлагала на торговые сети.
В Петербурге, например, через них продается более
50% всей посуды. Первой сетью, где был представлен
«Фарфоровый путь», стали питерские магазины
«Максидом» — под торговлю посудой там выделя-
лись самые большие площади (свыше 1000 кв. м).
«Продукция СТР неплохо уходила,— рассказывает
Ольга Махлина, курирующая направление хозтова-
ров „Максидома”.— Несмотря на невысокое качест-
во самого фарфора, декор был передовым. В России
тогда так никто не делал».

Но базовое условие работы с большинством сетей
—оперативность поставок. Быстро реагировать на
заявки компания СТР могла, только имея поблизости
участок обжига — чтобы наносить деколи на белый
фарфор. Для этих целей СТР присмотрела неболь-
шой питерский завод при бывшем отраслевом НИИ.
Предприятие давно простаивало, но сохранило обо-
рудование. СТР арендовала цех, наняла персонал и
пригласила технолога с Сысертского фарфорового
завода для наладки производства. «По нашим оцен-
кам, этот участок мог пропускать от силы 10% общего
товарооборота. Мы рассматривали его еще и как
страховочную меру на случай перебоев с поставка-
ми готовой продукции из Богдановича»,— рассказы-
вает господин Величко.

Ценные советы
Летом 2002 года СТР покинули трое менеджеров.
Ушли именно те, кто занимался традиционными для
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«Про то, чтобы выступить тандемом, дирек-
тор и слышать не хотел. Он считал, что его
посуда с розами, похожими на капусту, и так
всегда продастся»
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СТР оптовыми направлениями. С этого момента весь
финансовый и управленческий фокус переместился
на «Фарфоровый путь». Дмитрий Величко решил
привлечь к проекту инвестора. Потребность во
внешнем финансировании на данном этапе оценива-
лась в $100 тыс.

Разработку инвестиционного меморандума госпо-
дин Величко доверил местной консалтинговой ком-
пании «Эккона», руководителей которой хорошо
знал коммерческий директор СТР. Над документом
работал ведущий консультант Валерий Пименов, он
же рекомендовал господину Величко банк, где можно
было брать кредиты, пока не найдется инвестор.

Витабанк, питерский банк средней руки, легко со-
гласился выдать компании кредит под залог клиент-
ского товарооборота, причем по среднерыночной
ставке (26–28% годовых). Срок оборачиваемости
средств в рамках проекта составлял от трех до пяти
месяцев. К тому же спрос на фарфоровым рынке
имеет ярко выраженную цикличность: приходится
долго закупать впрок, чтобы быть готовым к осенне-
му всплеску продаж. С помощью банковских креди-
тов СТР могла финансировать свои хозяйственно-за-
купочные операции и поддерживать рост оборотов.

«Конечно, мы могли бы замедлить темпы и разви-
ваться на собственные средства,— рассуждает гос-
подин Величко, вспоминая события двухлетней дав-
ности.— Но всегда находился кто-нибудь, кто толкал
в спину. И это было проблемой. Консультант убеж-
дал меня, что банк — это безопасно, а главное, вре-
менно. Мол, кредиты дадут нам подрасти. А уж там
подтянется и инвестор».

Концерт по заявкам и без
К осени 2002 года СТР уже имела дилерских заявок
на $200 тыс. Компания ждала последние партии по-
суды из Богдановича, чтобы во всеоружии встретить
сезонные продажи.

Но тут начались проблемы с поставщиком. Дмит-
рий Величко не раз ездил на уральское предприятие,
чтобы снимать растущее напряжение в отношениях
с директором БФЗ. «Чем лучше шли наши дела, тем
больше он раздражался. И я это чувствовал»,— гово-
рит господин Величко. Тем не менее то, что случи-
лось в сентябре 2002 года, застало менеджмент СТР
врасплох.

На специализированной посудной выставке, про-
ходившей в Москве, директор Богдановичского заво-
да устроил скандал. Он заявил, что СТР торгует посу-
дой его предприятия, выдавая ее за свою. «Деколь их,
а форма-то наша. Значит, продукция смешанная»,—
по-прежнему уверен Александр Клементьев. Но Еле-

на Чугорина, патентный поверенный петербургско-
го филиала юридической фирмы «Городисский и
партнеры», считает подобную позицию необосно-
ванной: «Это похоже на претензии производителя
холста к художнику. Ценность изделиям придает
именно оригинальный декор, но никак не наоборот».

Интересно, что в какой-то момент на БФЗ приня-
лись копировать орнаменты своего заказчика. Такая
посуда под маркой завода успела поступить в прода-

Телефоны:
77-8888-6, 775-45-65 
Адрес: Москва, 
ул. Советской Армии, 17/52 
www.agami.ru
info@agami.ru
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■ Собственная зуботехническая лаборатория

Гарантии на имплантацию 
и протезирование — 10 лет!



жу, но находилась в ней недолго. Елена Чугорина:
Это не просто сходство. Совпадали все существен-
ные признаки рисунков. Мы тогда как раз работали
над патентами господина Величко и защитой его ав-
торских прав на коллекцию деколей. Поэтому фирма
направила директору Богдановичского завода уведо-
мительное письмо с просьбой не нарушать автор-
ские права нашего клиента. К счастью, это возыме-
ло действие.

Хуже обстояло дело с поставками. Александр Кле-
ментьев был исполнен решимости «проучить» СТР
за ее эффективность. В одностороннем порядке он
пересмотрел условия договора с компанией. В ре-
зультате месячная рассрочка платежа сменилась
100% предоплатой. Уже изготовленная партия това-
ра, столь необходимая СТР в разгар сезона, застряла
в Богдановиче. Текущая задолженность перед по-
ставщиком составляла около $15 тыс. Столько же те-
перь БФЗ требовал вперед за новую партию посуды.
Как назло, в это же время СТР возвращала банку оче-
редной транш по кредиту в размере $70 тыс. Нако-
нец, подходило время платить по счетам за летние
поставки деколи и упаковки.

Компания резко пошла в минус, хотя с сентября
по декабрь 2002 года Дмитрий Величко всеми спосо-
бами старался восстановить хозяйственный цикл. В
частности, СТР закупала белый богдановичский
фарфор на вторичном рынке (у оптовиков) и декори-
ровала его на собственном участке обжига. Это поз-
волило частично высвободить склад и рассчитаться с
поставщиками, но положения все равно не спасало.

Отгруженные партии едва покрывали 30% спроса.
Упущенную выгоду Дмитрий Величко оценивает в
сотни тысяч долларов.

Вежливый отказ
Тем временем Дмитрий Величко продолжал ждать,
когда «подтянется инвестор», обещанный Валерием
Пименовым. Теперь глава СТР признает, что питал
определенные иллюзии и излишне доверял консуль-
тантам. Ведь спустя полгода, прошедшие с начала по-
исков, так никто и не объявился. Комментарии «Эк-
коны» сводились к незрелости инвестиционного
рынка. Надо сказать, что Валерий Пименов не изме-
нил своих взглядов и сегодня: «Я до сих пор в недо-
умении. С точки зрения привлекательности для ин-
вестора „Фарфоровый путь” по всем параметрам
был близок к идеальному проекту. Но никто из по
меньшей мере десятка компаний, с которыми я вел
переговоры, не проявил к нему интереса. Самое уди-
вительное, что те же люди потом инвестировали в ку-
да более рисковые предприятия. Рационально объ-
яснить их поведение я не берусь».

Несговорчивые компании, с которыми общался
господин Пименов, посудным бизнесом не занима-
лись. Поэтому осенью 2002 года Дмитрий Величко
решил предложить проект профильным инвесторам
— причем на сей раз лично участвуя в переговорах.
Приблизительно в это же время контрольный пакет
Ломоносовского фарфорового завода (ЛФЗ) купила
семья Цветковых (Николай Цветков является прези-
дентом «НИКойла»). Господин Величко встретился с
новым директором предприятия Николаем Гордее-
вым, бывшим главой северо-западного филиала
«НИКойла». Только что получивший назначение
господин Гордеев усердно вникал в проблемы до-
ставшегося ему хозяйства и был не готов к серьез-
ным переговорам. Из других компаний наибольшую
заинтересованность проявил Игорь Андреев, генди-
ректор «Юниопт». Эта крупная торговая фирма из
Петербурга последовательно выстраивала фарфоро-
вый холдинг и нуждалась в перспективном проекте.
Но и здесь долгие консультации имели в итоге нуле-
вой результат. «Я потерял уйму времени на перегово-
ры,— говорит Дмитрий Величко.— Многим игрокам
на рынке проект был интересен, поэтому они охотно
шли на контакт. Но в конце концов все упиралось в
деньги. У посудных фирм оборотных средств мало, а
рисковать заемными никто не захотел».

Лебедь, банк и щука
К весне 2003 года истек срок кредитного договора с
Витабанком. Общая сумма задолженности СТР со-
ставила около $230 тыс. В то же время стоимость то-
варных остатков оценивалась даже в большую сум-
му — порядка $270 тыс.

Несмотря на все потрясения, компании удалось
сохранить персонал, логистику и 90% клиенткой ба-
зы. СТР по-прежнему могла отгружать товара на
$100 тыс. в месяц. Другое дело, что склад был запол-
нен недоукомплектованной продукцией. Дмитрий
Величко продолжал убеждать банк, что необходимо

частная практика
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«Несмотря на невысокое качество самого
фарфора, декор был передовым. В России
тогда так никто не делал»
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закупить недостающий фарфор. Это оживило бы
сбыт, тем более что завод в Богдановиче пошел на ус-
тупку и уже просил только 50% предоплаты.

Но банку такой план не понравился. Втягиваться в
чужой бизнес, чтобы обратить складские остатки в
деньги, ему хотелось еще меньше. Поэтому разре-
шить сложную ситуацию руководство Витабанка по-
просило третьих лиц.

Это были две фирмы, также имевшие счета в Ви-
табанке. Одна из компаний согласилась предоста-
вить дополнительное обеспечение по непогашенно-
му кредиту, а другая — просто посильное содейст-
вие. Обе стали пытаться «навести порядок» в фирме-
должнике. По словам Дмитрия Величко, они ввели в
управление своих менеджеров, имевших самое
смутное представление о фарфоровом бизнесе. Да и
цивилизованный бизнес в целом, видимо, был для
них откровением. «Один сказал мне, что когда-то
торговал водкой. Другой практики у него не было»,—
вспоминает господин Величко.

Провозглашенная цель — возврат кредита любой
ценой — на деле означала нещадную борьбу с издерж-
ками. В первую очередь это коснулось расходов на зар-
плату персоналу и аренду помещений. В итоге боль-
шинство сотрудников уволилось, а склад и офис СТР
передислоцировали на территорию одной из упомяну-
тых компаний. Принятые меры за год только ухудши-
ли положение. Многократно упал оборот СТР, и она
«проела» большую часть активов. Прибегнув к помо-
щи «кризис-менеджеров», банк смог вернуть менее
15% долга. Сергей Корольков, директор «Гиперзвука»
(одна из дружественных Витабанку компаний) счита-
ет такие результаты работы с должником спорными:
«Честное слово, лучше бы банк сам выкручивался».

Дежавю
Недавно Дмитрию Величко позвонили с Ломоносов-
ского фарфорового завода: спустя полтора года Нико-
лай Гордеев предложил вернуться к теме возможного
партнерства. На этот раз его вроде бы заинтересовал
опыт господина Величко по освоению ниши посуды
для среднего класса. «ЛФЗ испытывает острый дефи-
цит специалистов и идей. Сейчас там кризис управле-
ния. Сам Гордеев производит впечатление здраво-
мыслящего человека, но беда в том, что его бригада
высокооплачиваемых менеджеров ничего не делает.
Да и не знает, что надо делать»,— объясняет ход собы-
тий Михаил Харчевников, бывший директор по мар-
кетингу ЛФЗ, проработавший на этом заводе 15 лет.
Дмитрий Величко: «Гордеев вел со мной подробные
разговоры о моем проекте и всякий раз настойчиво
просил продолжать консультации. Мне задавали кучу
вопросов, я даже предоставил маркетинговое иссле-
дование. Сначала речь шла о том, что моя фирма со
всеми долгами может перейти под крыло ЛФЗ. Но по-
том планы в отношении меня резко изменились. Я да-
же не знаю, что думать. Похоже на обычный шпио-
наж, когда за чашку кофе и видимость участия от тебя
пытаются получить ценные сведения».

Впрочем, на самом ЛФЗ все решительно отрица-
ют. «Николай Гордеев официально не встречался и

не вел переговоров с представителями СТР. К тому
же наработки этой фирмы не представляют для нас
интереса»,— сообщил СФ менеджер завода по свя-
зям с общественностью Олег Кривохижин.

Остановка в пути
Эксперты до сих пор считают «Фарфоровый путь» са-
мым ярким событием на российском рынке посуды.
«Настолько интересный проект был первым в своем
роде. И мне жаль, что у ребят ничего не вышло»,— го-
ворит Михаил Харчевников. Игорь Никулов, специа-
лист компании–поставщика красок для керамичес-
кой промышленности, считает, что проект явно фор-
сировал развитие отрасли, пребывающей в затяжном
упадке. С ним согласен директор питерской компании
«Росдеколь» Сергей Третяк: «Более продуманного
подхода я не встречал. Просто на нашем незрелом
рынке „Фарфоровый путь” был слишком взрослым
проектом. Возможно, в будущем ему повезет больше».

Сам Дмитрий Величко уверен, что затеянный им
проект при желании легко реанимировать. Есть про-
считанный маркетинг, знание технологий и обкатан-
ный на рынке продукт. «Это как „Инвайт”,— говорит
господин Величко.— Только вместо воды добавля-
ешь денег и получаешь экономический эффект». СФ

частная практика
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[ К О М П А Н И И ]

DaimlerChrysler 
бросил Mitsubishi

Mitsubishi Motor Corp. оказалась
на грани банкротства из-за отказа
концерна DaimlerChrysler от фи-
нансовой поддержки компании.

Проблемы у японцев начались
в 1999 году, когда выяснилось,
что на протяжении двадцати лет
Mitsubishi Motor Corp. (MMC)
скрывала информацию о дефек-
тах автомобилей. Тогда разра-
зился скандал, в результате ко-
торого компания отозвала почти
2 млн машин, а президент MMC
Кацухико Кавасоэ был вынуж-
ден уйти в отставку. Из-за паде-
ния продаж почти на 30% по ито-
гам 2000 года убытки MMC со-
ставили порядка $1,2 млрд, дол-
ги достигли $10,4 млрд, и произ-
водитель был вынужден продать
34% своих акций DaimlerChrys-
ler. Компанию возглавил пред-
ставитель DaimlerChrysler Рольф
Экродт, который попытался про-
вести реструктуризацию MMC.
План Экродта предполагал со-
кращение персонала на 14%,
производственных мощностей
на 20%, расходов на материалы
на 15%. Предполагалось, что
DaimlerChrysler вложит в MMC
$6,4 млрд и с течением времени
расширит свою долю в компа-
нии до контрольного пакета. Од-

нако за три года финансовое по-
ложение MMC так и не улучши-
лось, а 2003 год она завершила
с убытками в $692 млн. Спасти
ситуацию должен был очеред-
ной план реструктуризации,
предполагавший финансовые
вливания со стороны Daim-
lerChrysler в размере $3 млрд.
Однако в последний момент гер-
мано-американский концерн от-
казался поддерживать Mitsu-
bishi. «DaimlerChrysler пытался
оздоровить MMC, однако мы не
смогли найти решение, которое
привело бы к приемлемому для
нас результату»,— говорится в
официальном заявлении компа-
нии. Причиной решения
DaimlerChrysler стало недоволь-
ство акционеров стратегией
международной экспансии,
в том числе и вливаниями
в MMC. «Такие гигантские вли-
вания все равно не дадут необ-
ходимой отдачи»,— заявил FT
финдиректор DaimlerChrysler
Манфред Гентц.
Решение концерна привело
к целому ряду событий: акции
MMC обвалились более чем
на 25%, Рольф Экродт ушел в
отставку, а MMC отложила сро-
ки опубликования финансовой
отчетности за 2003 год. «Реше-
ние немецкого автопроизводи-
теля может иметь смертельные
последствия для Mitsubishi»,—
заявил министр транспорта
Японии Нобутеру Исихара.
Тем не менее остальные акцио-
неры MMC — Mitsubishi Corp.,
Mitsubishi Heavy Industries и
Bank of Tokyo–Mitsubishi заяв-
ляют о намерении продолжить
оздоровление компании и в те-
чение месяца разработать но-
вый бизнес-план ее реформи-
рования.

«Балтика» хочет задавить
конкурентов рекламой

Пивоваренная компания «Балти-
ка» пытается укрепить свои пошат-
нувшиеся позиции на рынке.

По данным ОФГ, за последний
год доля многолетнего лидера
российского пивного рынка со-
кратилась с 22,7% до 21,5%.
В итоге компания озаботилась
продвижением своей продук-
ции, и на прошлой неделе объя-
вила о запуске новой марке-
тинговой стратегии, разрабо-
танной совместно с РА Grey (см.
интервью директора по марке-
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Ощутимо пострадали котировки большинства российских
ценных бумаг, а индекс РТС откатился за отметку в 640 пунк-
тов, установившуюся еще в начале февраля. Началось все с
падения мировых цен на цветные и драгоценные металлы.
Это спровоцировало снижение котировок мировых горнодо-
бывающих компаний, крупнейшей из которых в нашей стране
является «Норильский никель». В случае с бумагами «Норнике-
ля» масла в огонь подлило еще и появление на рынке слухов о
допросе в Генпрокуратуре и возможном аресте его крупней-
шего акционера и президента холдинговой компании «Интер-
рос» Владимира Потанина. В итоге буквально за два дня ак-
ции «Норникеля» упали на 8,2%. В пресс-службе «Интерроса»
сказали, что слухи не комментируют. Генпрокуратура заявила
«Интерфаксу» примерно то же самое — «все это действитель-
но слухи, и подобного рода информацию мы не комментиру-
ем». Эти сообщения несколько успокоили трейдеров, и в ре-
зультате цены на акции «Норникеля» немного выросли. 
Другой новостью, оказавшей крайне негативное влияние на
фондовый рынок, оказалось предписание, которое Минэко-
номразвития получило от вице-премьера Александра Жуко-
ва. Вице-премьер, основываясь на решении суда Восточно-
Сибирского округа о незаконности приватизации Саяно-Шу-
шенской ГЭС, обязал МЭРТ обеспечить ее передачу в феде-
ральную собственность. Крупнейшая гидроэлектростанция в
России принадлежит РАО ЕЭС. Если она перейдет в собствен-
ность государства, то фактически произойдет деприватиза-
ция, что станет прецедентом. Впрочем, у РАО еще остается
шанс отстоять ГЭС, поскольку компания вправе до 12 июня
обжаловать судебное решение в Высшем арбитражном суде.

Перед тем как вся страна отправи-
лась на майские праздники, участ-
никам российского фондового рын-
ка пришлось пережить серьезный
удар. Поводом послужили события
вокруг двух крупнейших отечествен-
ных компаний — ГМК «Норильский
никель» и РАО «ЕЭС России».

Предпраздничная
встряска

ДИНАМИКА КУРСА АКЦИЙ, FSE (�)
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DAILMLERCHRYSLER

(НА 31 ДЕКАБРЯ 2003)

ВЫРУЧКА (€ МЛН) 136,437

ПРИБЫЛЬ ДО НАЛОГОВ (€ МЛН) 0,596

ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (€ МЛН) -0,383

КАПИТАЛИЗАЦИЯ НА 27.04.04 (€ МЛН) 39,430
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MITSUBISHI MOTORS

(НА 31 МАРТА 2003)

ВЫРУЧКА (¥ МЛРД) 3884,8

ПРИБЫЛЬ ДО НАЛОГОВ (¥ МЛРД) 42,2

ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (¥ МЛРД) 39,2

КАПИТАЛИЗАЦИЯ НА 27.04.04 (МЛН HKD) 369,376
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тингу «Балтики» Андрея Рука-
вишникова в СФ №15/2004).
Впервые компания решила
продвигать не только свой ти-
тульный брэнд. «Конкуренция
на российском рынке усилива-
ется, в этих условиях мы реши-
ли обновить наш основной суб-
брэнд „Балтика №3 Классичес-
кое”, на который приходится
5% российского рынка»,— го-
ворит Рукавишников. Рестай-
линг «Тройки», который вклю-
чает в себя смену этикетки,
формы бутылки, а также запуск
этого пива в банке, обошелся
компании в $4 млн. Помимо
этого «Балтика» запустила на
национальном уровне марку
«Парнас», которая до этого про-
двигалась только в крупных го-
родах. По словам Андрея Рука-
вишникова, на этом обновле-
ние портфеля брэндов компа-
нии не закончится — осенью
планируется перезапустить
также и «Балтику №7». Компа-
ния также начнет производить
еще одну лицензионную марку
пива в дополнение к Carlsberg.

На маркетинговые инновации
выделен рекордный для отрас-
ли рекламный бюджет: в 2003
году компания потратила на
продвижение своей продукции
4% от оборота (более $30 млн),
в 2004-м этот показатель будет
удвоен. Тем самым с бюджетом
более чем в $60 млн «Балтика»
автоматически входит в число
крупнейших рекламодателей,
обгоняя, к примеру, сотовых
операторов. Теперь бюджет
компании сопоставим с расхо-
дами Unilever, Nestle, Mars
и «Вимм-Билль-Данн». Расходы
конкурентов заметно ниже:
к примеру, ЗАО «МПБК „Очако-
во”» планирует потратить на
рекламу около $20 млн. «Рек-
ламы становится все больше,
и выделиться на этом фоне все
труднее,— поясняет Андрей Ру-
кавишников.— К тому же „Бал-
тика” была первым брэндом
на российском рынке, однако
сейчас выросло новое поколе-
ние потребителей, которые
ждут от нас чего-то нового.
И нам нужно создать для них
отдельные образы каждого
продукта компании».
«Обновление „Тройки” и уве-
личение рекламного бюдже-
та — правильные шаги,— счи-
тает директор по маркетингу
ПИТ Илья Серов.— Люди вооб-
ще любят все новое, а боль-
шой бюджет на ТВ всегда
дает хороший эффект.
В 2001–2002 годах, когда
ПИТ был крупнейшим брэндом
на ТВ, мы росли на 50% в год.
Но вопрос в том, насколько
эффективно будут расходо-
ваться средства. Кроме того,
конкуренты ведь тоже не будут
стоять на месте». А управляю-
щий партнер агентства HMS
Komandarm (размещает рек-
ламу «Пивоварен Heineken»)
Олег Поляков вообще сомне-
вается в оправданности за-
трат: «Такие средства помогут
им увеличить узнаваемость
брэнда, хотя, с моей точки зре-
ния, „Балтике” это не особен-
но нужно: брэнд и так знают
все. Гораздо важнее отсутст-
вие четкого позиционирова-
ния. „Клинское” — это отдых,
„Бочкарев” — правильное пи-
во, а что такое „Балтика”, не
совсем понятно. Основой та-
кого позиционирования явля-
ется креативная платформа,
разработка которой в любом
случае не стоит $60 млн».

Aventis поддалась 
на уговоры

Франко-германский фармацевти-
ческий гигант Aventis внезапно из-
менил свои взгляды. Он перестал
считать стремление французской
компании Sanofi поглотить его
«враждебным» и начал готовиться
к «дружественному объединению»

Сделка, в результате которой
возникнет крупнейший в Евро-
пе и третий по величине в ми-
ре фармацевтический кон-
церн Sanofi-Aventis, будет сто-
ить французской компании-
поглотителю около 55 млрд ев-
ро. Ожидается, что 71% акций
объединенной компании до-
станется нынешним владель-
цам Sanofi, а 29% — акционе-
рам Aventis. Руководить
Sanofi-Aventis будет совет ди-
ректоров из 17 человек (по
восемь от каждой компании
и во главе с нынешним генди-
ректором Sanofi Жаном-Фран-
суа Деэком). Совет директоров
Aventis уже согласился на объ-
единение, но окончательное
решение будет принято на вне-
очередном собрании акционе-
ров 24 мая.
Договоренность о сделке ока-
залась крайне неожиданной
для рынка. За неделю до объ-
явления о слиянии Aventis счи-
тала Sanofi злейшим врагом,
который пытается осуществить
ее враждебное поглощение, и
даже обратилась с предложе-
нием приобрести свои акции к
швейцарской Novartis. Но тут
вмешались французские влас-
ти, заявившие, что категориче-
ски не согласны на поглощение
Aventis иностранцами. По мне-
нию наблюдателей, представи-
тели правительства давили на
руководство Sanofi и Aventis,
призывая компании объеди-
ниться. В результате Sanofi из-
менила первоначальное пред-
ложение, на 14% повысив сум-
му, предложенную за акции
Aventis. Правда, аналитики со-
мневаются, что французской
компании удастся извлечь вы-
году из объединения. По их
мнению, Sanofi-Aventis вряд ли
снизит издержки. Предполага-
лось сделать это во многом за
счет сокращения персонала
(до 10% рабочих мест), но по-
сле вмешательства властей,
массового увольнения уже не

произойдет. Это подтверждают
и слова премьера Франции
Жана-Пьера Раффарена, кото-
рый, комментируя сделку, за-
явил, что ее заключение «помо-
жет сохранить рабочие места
во Франции и во всей Европе».
Не собираются допускать воз-
можности массовых увольне-
ний и профсоюзы Aventis, уже
объявившие, что будут басто-
вать против сокращений, неиз-
бежных в случае одобрения
сделки по слиянию.

«НОРНИКЕЛЬ» И РАО ЕЭС ВСТРЯХНУЛИ РЫНОК      MITSUBISHI ОКАЗАЛАСЬ НА ГРАНИ БАНКРОТСТВА      СЛИЯНИЕ SANOFI С AVENTIS ВСЕ-ТАКИ СОСТОИТСЯ      «БАЛТИКА»

ПОТРАТИТ НА РЕКЛАМУ РЕКОРДНУЮ СУММУ      ALCATEL СОЗДАЕТ «МОБИЛЬНОЕ» СП С КИТАЙЦАМИ      «ПУТЕВОЧКУ» ПРОДАДУТ В «ПЯТЕРОЧКЕ»
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AVENTIS

(НА 31 ДЕКАБРЯ 2003)

ВЫРУЧКА (€ МЛН) 17,815

ПРИБЫЛЬ ДО НАЛОГОВ (€ МЛН) 2,911

ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (€ МЛН) 1,982

КАПИТАЛИЗАЦИЯ НА 27.04.04 (€ МЛН) 60,223

ДИНАМИКА КУРСА АКЦИЙ, PSE (�)
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SANOFI-SYNTHELABO

(НА 31 ДЕКАБРЯ 2003)

ВЫРУЧКА (€ МЛН) 8,048

ПРИБЫЛЬ ДО НАЛОГОВ (€ МЛН) 3,125

ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (€ МЛН) 2,067

КАПИТАЛИЗАЦИЯ НА 27.04.04 (€ МЛН) 38,144
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ДИНАМИКА КУРСА АКЦИЙ, РТС ($)
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«БАЛТИКА»

(НА 31 ДЕКАБРЯ 2002)

ВЫРУЧКА (МЛРД РУБ.) 21,200

ПРИБЫЛЬ ДО НАЛОГОВ (МЛРД РУБ.) 4,811 

ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (МЛРД РУБ.) 4,075

КАПИТАЛИЗАЦИЯ НА 27.04.04 ($ МЛРД) 1,664

Президент «Балтики» Таймураз
Боллоев готов потратить $60 млн
на рекламу
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На офисе Aventis скоро сменится
вывеска



Китайские соты Alcatel

Французский телекоммуникаци-
онный гигант Alcatel заключил со-
глашение о создании СП с компа-
нией TCL — третьим по величине
производителем мобильных теле-
фонов в Китае.

Alcatel сотрудничество должно
помочь оптимизировать затра-
ты, приходящиеся на непри-
быльные подразделения,
а TCL — усилить позиции на ми-
ровом рынке.
В СП войдет мобильное подраз-
деление Alcatel, включающее
заводы по производству теле-
фонов, центры разработки и
дистрибуторскую сеть. Это под-
разделение является убыточ-
ным. В прошлом году оно прода-
ло телефонов на 600 млн евро,
что, по данным Alcatel, состав-
ляет всего 5% от всего дохода
компании. Сотовые активы TCL
не войдут в совместное пред-
приятие. Alcatel планирует ин-
вестировать в СП 45 млн евро,
китайская сторона — 55 млн
евро. Соразмерно финансовым
вложениям распределится и
контроль над новым предприя-
тием: 45% достанется Alcatel,
55% — TCL. Ожидается, что СП
начнет свою деятельность в
третьем квартале этого года и
будет производить сотовые те-
лефоны под маркой Alcatel.
«В СП расходы будут делиться
пополам. Так что, вполне воз-
можно, сотрудничество пойдет
Alcatel на пользу. Есть надежда,
что обновление модельного ря-
да будет происходить несколько
быстрее — всем известно, что
азиатские производители уде-
ляют этому большое внима-
ние,— говорит Александр Ша-
тиков, партнер компании ACM-
Consulting.— В общем, сделка
подтверждает усиление пози-
ций китайских производителей,
таких как Ningbo Bird, TCL,
Konka, Amoisonic. Многие из
них неизвестны за пределами
страны, но за последний год они
значительно увеличили свою
долю на местном рынке сото-
вых телефонов (с 24% до 40%),
потеснив мировые брэнды».
Для Alcatel создание СП — од-
но из запланированных выде-
лений бизнесов. В феврале
2004 года компания расста-
лась с убыточным подразделе-
нием по производству оптово-
локонного кабеля, а сейчас ве-

дет переговоры с итальянской
группой Finmeccanica о созда-
нии спутникового совместного
предприятия, аналогичного СП
с TCL. TCL в свою очередь по-
следовательно реализует пла-
ны по созданию глобального
брэнда в электронике. В нояб-
ре 2003 года компания заклю-
чила аналогичное соглашение
с французской компанией
Thompson о совместном про-
изводстве телевизоров. Выго-
да соглашения с Alcatel для TCL
очевидна — совместное пред-
приятие даст китайской компа-
нии выход на международный
рынок через канал Alcatel и
обеспечит производство под-
держкой исследовательских
центров разработки.
«Выбор партнера из Азии — до-
статочно распространенное яв-
ление, европейские производи-
тели охотно сотрудничают с ки-
тайскими и корейскими корпо-
рациями, которые наряду с раз-
витием технологий предлагают
снизить затраты (из-за более
дешевой рабочей силы). Однако
в данном случае китайская сто-
рона предоставляет только
деньги, что не совсем обычно,—
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дневник наблюдений

Пивоваренная компания «Балтика»
пытается укрепить свои пошатнув-
шиеся позиции.

За последний год до-
ля лидера российско-
го пивного рынка со-
кратилась с 22,7%
до 21,5%. «Балтика»
намерена продви-
гать теперь не толь-
ко свой титульный
брэнд, но и отдель-
ные марки: «Балтику
№3», «Парнас», «Бал-
тику №7».
На маркетинговые инновации вы-
делен рекордный для отрасли рек-
ламный бюджет — более $60 млн.
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ДИНАМИКА КУРСА АКЦИЙ, HSE (HKD)
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TCL INTERNATIONAL

(НА 31 ДЕКАБРЯ 2003)

ВЫРУЧКА (МЛН HKD) 15,148

ПРИБЫЛЬ ДО НАЛОГОВ (МЛН HKD) 0,734

ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (МЛН HKD) 0,650

КАПИТАЛИЗАЦИЯ НА 27.04.04 (МЛН HKD) 7,992

Китайский производитель
мобильных телефонов TCL
выйдет на международный
рынок с помощью Alcatel

ДИНАМИКА КУРСА АКЦИЙ, PSE (�)
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ALCATEL

(НА 31 ДЕКАБРЯ 2003)

ВЫРУЧКА (€ МЛН) 12,513

ПРИБЫЛЬ ДО НАЛОГОВ (€ МЛН) -1,151

ЧИСТАЯ ПРИБЫЛЬ (€ МЛН) -1,233

КАПИТАЛИЗАЦИЯ НА 27.04.04 (€ МЛН) 17,274
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дневник наблюдений

считает Ирина Семенова, веду-
щий финансовый аналитик по
телекоммуникациям „АВК-Ана-
литика”.—Плюсы для Alcatel —
сохранение бизнеса по произ-
водству сотового оборудования
в своей структуре, снижение
убытков, расширение рыночной
ниши, экономия на инвестици-
ях. Плюсы TCL — получение из-
вестного рыночного брэнда».

Свой бизнес 
в «Пятерочке»

В Москве появилось турагентст-
во «Путевочка», которое уже к се-
редине 2005 года собирается от-
крыть около 60 отделений и стать
лидером сначала на московском,
а затем и на российском рынке.

Проект «Путевочка» реализует-
ся совместно с крупнейшей
российской сетью магазинов
эконом-класса «Пятерочка» (от-
сюда и созвучное название) —
отделения «Путевочки» будут от-

крываться в магазинах этой
розничной сети, причем исклю-
чительно на условиях франчай-
зинга. Франшиза обойдется
желающим заняться турбизне-
сом в $15 тыс. На эти деньги
франчайзи получает оборудо-
ванное помещение, вывеску,
рекламную поддержку и на-
бранный управляющей компа-
нией персонал. По словам ру-
ководителя департамента по
PR и рекламе КГ «Магазин гото-
вого бизнеса» (МГБ) Владисла-
ва Кочеткова (компании, зани-
мающейся продажей франши-
зы «Путевочки»), в первые три
месяца франчайзи будет вы-
плачивать по $500, которые
пойдут на рекламу сети, а затем
ежемесячно по $150 и 15% от
прибыли. Предполагается, что
проект окупится примерно за
год, а доходность нового бизне-
са, по прогнозу МГБ, составит
порядка 100%.
По словам Владислава Кочет-
кова, одним из учредителей

компании «Путевочка» являет-
ся известный в туристическом
бизнесе человек (свое имя он
просил не называть). И это яв-
ляется гарантией того, что про-
ект будет успешен. Однако уча-
стники рынка сомневаются
в том, что «Путевочка» сможет
реализовать столь амбициоз-
ные планы. «Я стоял у истоков
двух крупных проектов в турис-
тическом бизнесе,— расска-
зывает PR-директор сети „Ку-
да.ру” Богдан Курилко.— Та-
кие проекты за год не окупа-
ются. Я стараюсь непредвзято
взглянуть на этот проект, но
все это выглядит совершенно
несерьезно. Никто не будет по-
купать путевки в магазинах-
дискаунтерах — аудитория
не та». Менее категорично су-
дит о новом проекте коммер-
ческий директор компании
«Инна Тур» Дмитрий Горин. По
его словам, ситуация на рын-
ке, рост которого ежегодно со-
ставляет порядка 30%, позво-

ляет появиться новому круп-
ному игроку. «Если компания
будет специализироваться на
низкобюджетных горящих ту-
рах, то есть шанс развиваться
успешно,— считает он.— Но
все же идея продажи путевок
в магазинах не совсем удачна,
так как здесь сложно обеспе-
чить необходимый поток поку-
пателей. Наиболее выгодное
расположение таких точек —
в крупных торговых центрах».
Однако Владислав Кочетков
считает, что сотрудничество
с «Пятерочкой» — одно из пре-
имуществ новой компании, ре-
шающее главную проблему ту-
роператоров — нехватку по-
мещений. «К тому же в Москве
сейчас работает около 7 тыс.
турфирм, из которых около
60% находятся в центре горо-
да,— говорит он.— А магази-
ны „Пятерочка” располагают-
ся в спальных районах, поэто-
му на услуги „Путевочки” обес-
печен стабильный спрос». СФ
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В силу менталитета
Ведущий мировой специалист
в области брэнд-менеджмента
Дэвид Аакер выделяет два
подхода к построению архи-
тектуры брэндов (описания
всех брэндов, выпускаемых
производителем, с точки зре-
ния их количества и связей
друг с другом). Первый под-
ход — Branded House — под-
разумевает создание и про-
движение нескольких продук-
тов под одним «мегабрэндом».
Если потребительская аудито-
рия для товаров под единой

торговой маркой достаточно
однородна, они могут отно-
ситься к совершенно различ-
ным товарным группам. Изве-
стно, что Porsche выпускает
под своим брэндом автомоби-
ли и солнцезащитные очки,
а Caterpillar — экскаваторы
и обувь.

Российские сторонники
концепции Branded House ут-
верждают, что бросать все си-
лы на взращивание одного-
единственного брэнда эффек-
тивнее и дешевле. Во-первых,
на новые товары переносится

позитивное восприятие уже
существующих продуктов, во-
вторых, экономия на марке-
тинговом бюджете позволяет
уделять больше внимания ка-
честву и содействовать росту
симпатий потребителя. Ус-
пешных приверженцев по-
добной «моногамии» среди
российских производителей
не так много: «Балтика» (хотя
и она на прошлой неделе за-
явила, что будет продвигать не
только титульный брэнд, но и
отдельные марки — cм. мате-
риал на стр. 34), «Дарья», роз-

ничные сети, и то не все. Ска-
жем, компания «Седьмой кон-
тинент» развивает три форма-
та под разными брэндами:
«Пять звезд», «Седьмой кон-
тинент» и «Семь шагов».

«В России зонтичные брэн-
ды скорее дань моде, а не стра-
тегически обоснованный вы-
бор,— утверждает ведущий
маркетинг-консультант аген-
ства a2z marketing Елена Ави-

лова.— К сожалению, это
проблема человеческих ре-
сурсов. Не всегда топ-ме-
неджмент осознает, какие

c38

лаборатория

[ М А Р К Е Т И Н Г ]

1 0  м а я —  1 6 м а я 2 0 0 4д е л о в о й  ж у р н а л

с е к рет  ф и р м ы  

Компания, продвигающая несколько разно-
родных продуктов под одной торговой мар-
кой, оказывается в ситуации повышенного
риска. Удачным ударом конкуренты могут
«выбить» с рынка ее единственный брэнд.
Куда дальновиднее иметь портфель брэндов
на все случаи жизни. Но прежде придется
ломать голову над его составлением, а потом
учиться эффективно управлять тем, что по-
лучилось. — Текст: Павел КУЛИКОВ

Марочный портфель



продукты стоит продвигать
под зонтичным брэндом и ка-
ким образом».

Второй метод — продвиже-
ние нескольких брэндов одно-
временно — Дэвид Аакер на-
звал House of Brand. Данный
вариант наиболее распрост-
ранен в средних российских
компаниях. Официально их
топ-менеджеры называют две
основные причины сосущест-
вования нескольких торговых
марок. Первая — поиск допол-
нительных возможностей
роста за счет предложения не-
скольких продуктов в различ-
ных сегментах рынка. Вто-
рая — устранение угрозы со
стороны конкурентов, неиз-
бежных при распростране-
нии одного вида продукта. По-
явление у конкурента новой
интересной марки может пол-
ностью подорвать бизнес мо-
нобрэндовой компании. В по-
добной ситуации обладатели
портфелей брэндов получают
доход с оставшихся марок.

Благодаря традициям по-
требления и реалиям конку-
рентной борьбы схема House
of Brand в России прижилась
лучше. Молодым российским
компаниям мало одной торго-
вой марки, чтобы гибко при-
спосабливаться к изменяю-
щимся условиям. Это красно-
речиво иллюстрирует исто-
рия формирования портфеля
брэндов компании «Скит».

Брэнд под майонезом
Первая торговая марка в порт-
феле компании появилась
в 1995 году. Майонез назвали
незатейливо — «Скит-Про-
вансаль». Фирма задалась це-
лью отвоевать часть рынка у
заполонивших его западных
производителей и сделала
ставку на традиционную ре-
цептуру классического про-
вансаля, изменив лишь каче-
ство ингредиентов. Августов-
ский кризис помог завоевать
20-процентную долю рынка
в московском регионе, но к
2001 году развитие брэнда
«Скит-Провансаль» замедли-
лось. Возникла необходимость

ответить на агрессивные дей-
ствия конкурентов, запустив-
ших несколько разновиднос-
тей своих продуктов с новыми
оригинальными вкусами.

В декабре 2001 года компа-
ния запустила новый сорт
майонеза под маркой «Рише-
лье». Вывод нового брэнда ди-
ректор по маркетингу компа-
нии «Скит» Тимофей Сады-

рин объясняет тремя причи-
нами: «Во-первых, продукт
решили позиционировать
как элитарный, а с имиджем
существующего брэнда это
никак не соотносилось. Во-
вторых, „Ришелье” — экспе-
риментальная разработка на-
шего директора по производ-
ству. Было неясно, как вос-
примет основная масса по-
требителей вкус, резко отли-
чающийся от существующих
на рынке. Ассоциировать его
с проверенным временем
продуктом не хотелось. Брэнд

„Скит-Провансаль” в тот мо-
мент стал „дойной коровой”.
Назови мы новый продукт,
предположим, „Скит-Фран-
цузский”, в случае провала
позиции „Скит-Провансаля”
оказались бы подорванными.
Третьим фактором, повлияв-
шим на наше решение, стал
анализ действий конкурен-
тов. Нижегородский масло-
жировой комбинат выпуска-
ет более десяти видов майо-
неза под маркой „Ряба”. И по-
требитель теряется, видя на
полке ряд продуктов, кото-
рые воспринимаются как
идентичные. Человек долго
не может выбрать — и в кон-
це концов покупает майонез
другого производителя. Стра-
тегия НМЖК не позволяет
позиционировать марку. По-
купатель не может понять,
какая же из выставленных на
полке упаковок апеллирует
именно к нему».

Далее портфель брэндов
«Скит» пополнил «Ресторан
Неаполь» с пониженным со-
держанием растительного
масла. Причиной создания
третьей майонезной марки
послужило начало региональ-
ной экспансии. Срок годности
существующих продуктов не
позволял расширить границы
дистрибуции более чем на 700
км от Москвы. «Ресторан Не-
аполь» хранится дольше из-за
меньшей жирности. По той
же причине он значительно
дешевле. По примеру Unilever
компания «Скит» могла бы на-
звать его «Скит-Легкий», но
этому помешал значительный
разрыв в ценовом позициони-
ровании. К тому же брэнд
«Скит» сам по себе эмоцио-
нальной ценностью не обла-
дал и, по признанию Тимофея
Садырина, продвигался по
принципу pull («всасывание»
рынком по мере потребнос-
ти), а не push («выталкивание»
на рынок). Для освоения реги-
онов требовалась агрессивная
модель продвижения.

Поиски золотой 
середины
Портфель компании «Скит»
состоял лишь из трех брэндов.
Четких рекомендаций отно-
сительно оптимального числа
торговых марок у компании
не существует. Все определя-
ется стратегическими задача-
ми. Каждый брэнд решает
конкретные задачи, направ-
ленные на развитие всего
бизнеса.

Чтобы принять осознанное
решение о пополнении порт-
феля, производителю необхо-
димо оценить собственный по-
тенциал. Какова доля компа-
нии на рынке, обладает ли она
производственными мощнос-
тями, достаточными для запус-
ка нового продукта, какую до-
лю оборота готова пожертво-
вать на его продвижение. Шаг
второй — анализ конкурент-
ной среды. Следует опреде-
лить возможности других
фирм, раздобыть максимум
информации об их стратегиче-
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Известно, что Porsche выпускает под одним
брэндом автомобили и солнцезащитные очки,
а Caterpillar — экскаваторы и обувь
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В России зонтичные брэнды скорее дань моде,
а не стратегически обоснованный выбор
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ских планах, финансовом по-
ложении и коммуникацион-
ной политике. Рынок FMCG
знает немало примеров, когда
конкурирующие компании па-
раллельно работали над запус-
ком сходных продуктов. Если
противник запустил новый
брэнд раньше, то затраты на
разработку и продвижение
схожего продукта могут значи-
тельно превысить будущие до-
ходы. В-третьих, необходимо
понять, насколько данная тор-
говая марка окажется востре-
бованной рынком. Компания
«Росинтер Ресторантс», обла-
датель двенадцати брэндов,
столкнулась с проблемами,
развивая в 1993–1995 годах
сеть предприятий быстрого
питания «Комбис». Тогда по-
требители не были готовы пла-
тить за еду из фаст-фуда столь-
ко, сколько отдают сейчас.

Чтобы портфель брэндов
стал сбалансированным, не-
достаточно только определить
нужное количество торговых
марок. Необходимо понять
роль каждого брэнда в порт-
феле. Во всех отраслях муль-
тибрэндовые компании име-
ют в активе от одной до трех
«стратегических» и несколько
«поддерживающих» марок.
Скажем, у «Росинтер Ресто-
рантс» стратегическими явля-
ются «Ростик’c» и Il Patio, а
поддерживающими «Планета
Суши», TGI Fridays и в некото-
рых регионах «Сибирская ко-
рона». «Стратегические брэн-

ды обеспечивают компании
основную прибыль, а поддер-
живающие обеспечивают
„критическую массу”,— гово-
рит генеральный управляю-
щий „Росинтер Ресторантс”
Хенрик Винтер.— На фуд-
корте мы в первую очередь
стараемся разместить заведе-
ния под стратегическими
брэндами, но посетители не
могут постоянно посещать од-
ни и те же пункты питания.
Нам было бы гораздо сложнее
развиваться, если бы откры-
вая несколько ресторанов в
провинциальном российском
городе, мы заполонили его ис-
ключительно фаст-фудами
„Ростик’с” и ресторанами Il
Patio. Рынок не выдержал бы
большого количества одно-
типных точек. Однако прино-
сящий совсем небольшую
прибыль брэнд нет смысла
держать даже в качестве под-
держки».

Погонщики брэндов
Различают две основные кон-
цепции управления портфе-
лем торговых марок — брэнд-
менеджмент и централизо-
ванное руководство, когда за
развитие всех марок компа-
нии отвечает директор по
маркетингу. В «Росинтер Рес-
торантс» каждый брэнд-мене-
джер фактически руководит
отдельным бизнесом. Он уп-
равляет рестораном и как за-
ведением, и как продуктом,
контролируя все бизнес-про-

цессы, кроме бухгалтерского
учета и логистики. «Изначаль-
но у нас был общий для всех
брэндов компании отдел мар-
кетинга,— рассказывает Хен-
рик Винтер,— но подобную
структуру мы сочли неэффек-
тивной. Руководителю отдела
маркетинга сложно уместить
в голове огромный объем ин-
формации по каждой из две-
надцати марок. Нужно было
сделать так, чтобы на каждом
из брэндов сфокусировался
один человек, который акку-
мулировал бы его идею, его
видение. Сейчас брэнды раз-
виваются независимо друг от
друга. Тем не менее они разде-
лены по трем „концептам”
(направлениям): фаст-фуд,
средний ценовой сегмент и
международный. Одно на-
правление курирует директор
концепта».

Некоторые компании дей-
ствуют так же, как «Росинтер
Ресторантс». Но доверить
брэнд-менеджерам принятие
управленческих решений ре-
шаются не все. По этой причи-
не брэнд-менеджеры чаще
всего служат связующим зве-
ном между подразделениями
фирмы, согласуя их действия с
накопленными по одному кон-
кретному продукту знаниями.
В круг их обязанностей входит
контроль над работой реклам-
ных, PR и BTL-агентств.

Если потребительская ау-
дитория разнородна, даже
компании с одним брэндом

нередко берут на вооруже-
ние брэнд-менеджмент. Про-
изводитель систем защиты от
вирусов, спама и хакерских
атак «Лаборатория Каспер-
ского» все свои продукты
продвигает под единой мар-
кой Kaspersky. Но в компа-
нии есть три брэнд-менедже-
ра, отвечающие за три на-
правления: ритейл, средний
и малый бизнес, корпоратив-
ный рынок. Каждый из них
формирует свой набор про-
дуктов под брэндом
Kaspersky и занимается его
позиционированием и про-
движением, ориентируясь на
потребности доверенной ему
целевой аудитории.

Брэнд-менеджмент имеет
ряд преимуществ перед цент-
рализованным управлением
всеми марками компании из
отдела маркетинга. Но данная
структура управления не все-
гда оправданна, особенно если
портфель у фирмы невелик.
Во многих компаниях груз от-
ветственности за развитие
конкретных марок распреде-
ляется между всеми сотрудни-
ками. А управление осуществ-
ляется не по маркам, а по то-
варным группам или по регио-
нам. В той же компании
«Скит» брэндами занимаются
региональные менеджеры, об-
ладающие максимумом зна-
ний по всем трем маркам. Они
и отвечают за общение с дис-
трибуторами и представлен-
ность продуктов в рознице. СФ
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Что такое рейтинг
Cпособность национальных
и региональных правительств,
банков, страховых компаний,
взаимных фондов и просто
компаний платить по долгам
уже достаточно давно измеря-
ется с помощью кредитных
рейтингов (КР). Согласно
строгим определениям, КР от-
ражает мнение рейтинговой
службы о способности и жела-
нии заемщика своевременно
и полностью выполнять свои
финансовые обязательства.
Андрей Близнюк, руководи-
тель управления по связям с
инвесторами АФК «Система»:
Этот показатель, во-первых,
отражает способность эми-
тента обслуживать свои обя-
зательства и выплатить ос-
новную сумму долга, во-вто-
рых — возможность получить
назад какую-то часть вложен-
ных денег в случае дефолта,
невозможности выполнить
обязательства. Никакого дру-
гого смысла у кредитного рей-
тинга нет.

Царству рейтингов не так
уж много лет. Захват ими эко-
номического мира начался в
1970-х. Накопленного за про-
шедшие годы опыта и статис-
тики дефолтов хватило — на
западном рынке, по словам

аналитика компании Standard
& Poor’s (S&P) Елены Ананьки-

ной, каждому значению рей-
тинга соответствует опреде-
ленная экспериментально вы-
численная вероятность дефол-
та. Например, по одному из ис-
следований вероятность отка-
за от возврата долгов в течение
ближайшего года для компа-

ний с рейтингом ССС (по шка-
ле S&P) в 27,9%, В– — 13,2%,
В — 9,3%, В+ — 3,3%, ВВ– —
2,1%, а ВВ — 1,2%. У эмитентов
с инвестиционными рейтинга-
ми (ВВВ и выше у S&P и Fitch и
Baa2 и выше у Moody’s) эти
значения стремятся к нулю.
Например, у фирмы с рейтин-
гом ААА вероятность дефолта

в течение года может быть рав-
на примерно 0,0002%. Именно
поэтому подобные рейтинги
называют инвестиционными
(хотя это и не рекомендация
вкладывать деньги). Появляю-
щаяся возможность рассчи-
тать риски позволяет достаточ-
но четко сопоставить значения
рейтинга и требуемые уровни
доходности.

На молодом российском
рынке из-за низкой кредитной
культуры его участников нет
прямого соответствия между
рисками и доходностью обли-
гаций. А национальный рей-
тинг — лишь относительная
шкала, показывающая, что од-
на бумага рискованнее другой
или один эмитент надежнее
другого.

Какими бывают рейтинги
Кредитный рейтинг бывает
международным и националь-
ным. Первый учитывает так
называемые суверенные рис-
ки (и присваивается отдельно
по долгам в национальной
и иностранной валюте). Меж-
дународный рейтинг по обяза-
тельствам в валюте рассчиты-
вается с учетом того, что даже
сверхуспешному предприя-
тию, не испытывающему не-
достатка в денежных средст-
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В РОССИИ ПОКА НЕ ОБРАЩАЮТ ОСОБОГО ВНИМАНИЯ НА КРЕДИТНЫЕ РЕЙТИНГИ

ПРЕДПРИЯТИЙ — ОБЛИГАЦИИ НАДЕЖНОЙ КОМПАНИИ И «МУСОРНЫЕ» БУМАГИ

МОГУТ БЫТЬ ОЦЕНЕНЫ ОДИНАКОВО. НО АГЕНТСТВА БОЛЬШОЙ РЕЙТИНГОВОЙ

«ТРОЙКИ» — MOODY’S, STANDARD & POOR’S И FITCH RATINGS — УВЕРЕНЫ, ЧТО СКОРО

ПРИДЕТ ИХ ВРЕМЯ. ТАК БЫЛО В ЗАПАДНОЙ ЕВРОПЕ И АЗИИ, НЕ СТАНЕТ ИСКЛЮЧЕ-

НИЕМ РОССИЯ. ТАК ЧТО ОТЕЧЕСТВЕННЫМ КОМПАНИЯМ ИМЕЕТ СМЫСЛ ЗАРАНЕЕ

ВЫЯСНИТЬ, В ЧЕМ ЖЕ СИЛА И ПРИТЯГАТЕЛЬНОСТЬ РЕЙТИНГОВ. Текст: Сергей Кашин
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вах, государство может запре-
тить рассчитываться валютой
с кредиторами за рубежом
(как это было в России в 1998
году). Именно поэтому в боль-
шинстве случаев компания не
может иметь рейтинг по обя-
зательствам в валюте выше су-
веренного.

Национальный же кредит-
ный рейтинг учитывает, что
все компании внутри страны
находятся «в одной лодке» и им
одинаково удобно (или одина-
ково неудобно) вести дела в
стране. Здесь страновыми рис-
ками пренебрегают — поэтому
для лучших компаний шкала
может растягиваться до «нор-
мальных» размеров. По сути,
национальная шкала нужна,
чтобы лучше различать компа-
нии внутри страны,— по меж-
дународной шкале, «придав-
ленные» сверху низким рей-
тингом страны, все ее сравни-
тельно надежные компании
становятся «на одно лицо».

Принципы перехода из
международной шкалы в рос-
сийскую достаточно просты.
Например, если бумаги по
международному рейтингу
спекулятивные, то и по внут-
ренней шкале они не могут
стать инвестиционными.
При этом риск дефолта для
компании с международным
рейтингом AA всегда ниже ри-
ска дефолта компании с рей-
тингом ruAA.

Правда, эксперты призыва-
ют не делать из «потолка» рей-
тингового значения культа. Во-
первых, могут быть исключе-
ния. Скажем, в свое время рос-
сийское подразделение стра-
хового гиганта AIG получило
высший рейтинг AAA — мате-
ринская компания гарантиро-
вала безусловную выплату дол-
гов этой фирмы при любых об-
стоятельствах (правда, потом
международный рейтинг AIG
Россия был отозван по просьбе
компании). Во-вторых, совсем
не обязательно, что при подня-
тии рейтинга страны соответ-
ствующие показатели всех
крупных предприятий тоже
подтянутся к новому суверен-

ному уровню. По заявлениям
экспертов S&P, на сегодня рей-
тинг России не сдерживает
кредитный рейтинг ни одной
наблюдаемой компании.

Кто присваивает
рейтинги
История кредитных рейтингов
началась в середине XIX века
с лозунга американца Генри
Пура «Инвестор должен
знать» и борьбы за прозрач-
ность займов на строительство
новых железных дорог. Сего-
дня количество кредитных
агентств достигает полутора
сотен; «большой тройкой», оп-
ределяющей этот рынок, назы-
вают агентства Moody’s
Investors Service, Standard &
Poor’s и Fitch Ratings.

Старейшее агентство
Standard & Poor’s (S&P), веду-
щее свою родословную от того
самого Генри Пура, вполне ло-
гично считается и самым кон-
сервативным. Правда, в Рос-
сии оно, вопреки этой репута-
ции, работает весьма активно.
Именно S&P в конце 1996 года
первым присвоило рейтинг
Российской Федерации. С 1966
года S&P — «дочка» известного
издательского холдинга
McGraw-Hill. Кроме того, оно
приходится «сестрой» извест-
ному деловому изданию
Business Week.

Moody’s Investors Service —
самое агрессивное агентство
из «тройки». Такую репутацию
оно подтвердило в конце про-
шлого года, первым присвоив
России рейтинг инвестицион-
ного уровня. Оно же — самое
большое по размеру оборота.
До недавнего времени Moody’s
было частью империи Dun &
Bradstreet, одного из самых из-
вестных игроков на рынке кре-
дитной информации.

Fitch Ratings ведет свою ис-
торию с начала XX века, но
в современном своем виде по-
явилось сравнительно недав-
но. Еще в середине 1990-х аме-
риканская Комиссия по цен-
ным бумагам и биржам
(US Securities and Exchange
Commission, SEC) официально

лаборатория
Рейтинговые агентства не защищены от
прямого и умелого вранья. Поэтому любые
пробелы в информации они истолковывают
максимально пессимистично
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Юрий Ровенский,
гендиректор «РБК
Информационные
системы»

«Кредитный рейтинг
весьма капризен»

— Кредитный рейтинг позволяет осуществлять
одну простую, но немаловажную вещь: коррек-
тировать цену заимствований. Он может быть
присвоен как эмитенту (будь то компания или
целое государство), так и конкретному долгово-
му обязательству. Рейтинг — это ни в коем слу-
чае не рекомендация по поводу покупки или
продажи ценных бумаг и не оценка инвестици-
онной привлекательности. Это точка зрения
агентства на способность эмитента вовремя
платить по долгам. Таким образом, предполага-
емый инвестор не получает никаких гарантий,
он приобретает информацию — мнение экспер-
тов, которому можно довериться или которым
можно пренебречь. Понятно, что речь идет лишь
об одном из множества факторов, влияющих на
принятие инвестиционного решения.
Пожалуй, главным условием приобретения кре-
дитного рейтинга является информационная от-
крытость эмитента. Причем открывать необхо-
димо многое: финансовую отчетность, структуру
собственности, тактические планы акционеров.
Я согласен с тем, что прозрачность не может
стать абсолютной. Допустим, рассказ о страте-
гических планах запросто способен загубить на
корню их реализацию. Многие бизнесмены хо-
рошо знают, что промышленный шпионаж не
выдумка шпиономанов. Поэтому не стоит де-
лать подарки недоброжелателям. Никто не рас-
крывает внутренний управленческий учет, не
сообщает о переговорах, если их результаты мо-
гут серьезно повлиять на рынок.
Открытость — это роскошь, которую могут себе
позволить далеко не все. Впрочем, большинство
компаний (за исключением крупных, которым по
тем или иным причинам требуется систематичес-
кое кредитование) в этой роскоши и не нуждается.
Не будем забывать, что кредитный рейтинг весь-
ма капризен. Для его получения мало привести
компанию в соответствие с множеством требова-
ний, необходимо постоянно «держать марку». При-
чем отвечать приходится не раз в год, как в случае
подтверждения международного сертификата ка-
чества ISO. Неприятный сюрприз возможен в лю-
бой момент. Сегодня рейтинг радует и эмитента, и
инвесторов, а завтра ситуация может радикально
измениться. Согласитесь, 16 августа 1998 года
Россия была эмитентом с одними характеристика-
ми, а 18-го — совершенно с иными. Еще совсем
недавно ЮКОС представлял собой образцово-по-
казательную компанию и вызывал всеобщее вос-
хищение. Сейчас кредиторы уведомляют компа-
нию о возможном дефолте, а агентство Standard
& Poor’s вновь понижает ее рейтинг.

Э К С П Е Р Т  Н О М Е РА



признавала шесть компаний
данной отрасли. Сейчас суще-
ствуют только три из них. Fitch
Ratings («дочка» французской
компании Fimalac) появилась
в результате весьма заметной
консолидации в отрасли —
M&A сделок между Fitch
Investors Services, Duff and
Phelps, IBCA и Thomson
BankWatch. Fitch известна сво-
им лидерством в секторе фи-
нансовых организаций, а так-
же структурированного фи-
нансирования.

В Россию, как уже было ска-
зано выше, первым пришло
S&P. И до сегодняшнего дня
оно остается здесь лидером —
в 1998-м компания открыла
офис в нашей стране, в 2001-м
купила контрольный пакет
российского агентства EA-
Ratings и тогда же запустила
проект рейтинга по нацио-
нальной шкале.

Moody’s в октябре 2001 года
заявило о стратегическом
партнерстве с рейтинговым
агентством «Интерфакс», под-
разделением известного ин-
формационного агентства.
Эти отношения до сих пор
оформлены именно таким об-
разом — Moody’s не дает свое
имя присваиваемым «Интер-
факсом» рейтингам по нацио-
нальной шкале. Агентство до

сих пор не имеет собственного
представительства в России.

Fitch Ratings открыло офис
в Москве в апреле 2003 года.
По словам главы представи-
тельства Наташи Пейдж, сей-
час агентство «покрывает» по-
рядка 70 эмитентов в России
и СНГ. 15 декабря прошлого
года агентство начало оценку
эмитентов России по нацио-
нальной шкале. По словам На-
таши Пейдж, в ближайшее
время планируется объявле-
ние целого ряда рейтингов
по этой шкале.

Большого распространения
рейтинговый бизнес пока в
России не получил. Тому есть
масса причин. Например, объ-
ем внутреннего долгового рын-
ка все еще намного меньше,
чем рынка банковских креди-
тов. После кризиса 1998 года
рейтинги нефинансовых ком-
паний стабильно росли, но в са-
мом начале 2004-го ситуация
стала менее благоприятной —
увеличилось число негативных
прогнозов (outlook). Впрочем,
по мнению абсолютного боль-
шинства экспертов, этот ры-
нок в нашей стране в перспек-
тиве будет только расти.

Рейтинговые правила
Рейтинговый бизнес сам
по себе весьма интересен.

По словам Андрея Близнюка,
он целиком построен на репу-
тации, потому что рейтинг —
это субъективное мнение
агентства о кредитоспособно-
сти эмитента. Рейтинговые
агентства (РА) — необходи-
мый инфраструктурный эле-
мент этой индустрии. Заемщи-
ки по определению знают о
своей кредитоспособности
больше, чем их кредиторы,
и имеют серьезные мотивы
искажать информацию. Что-
бы шансы кредиторов и долж-
ников в борьбе за прибыль бы-
ли равны, кредиторам нужно
то, что называют third party
opinion — мнение третьего ли-
ца, независимый обоснован-
ный взгляд профессионала.
«Инвесторы считают, что
агентство знает внутреннюю
кухню эмитента. Предполага-
ется, что оно получило всю
имеющуюся информацию,
тщательно проанализировало
и сделало выводы»,— говорит
Андрей Близнюк.

Все агентства постоянно
подчеркивают несколько важ-
нейших принципов ведения
такого бизнеса. Принцип не-
зависимости означает, что

РА не должно быть участни-
ком финансового рынка. Хотя
этот принцип нарушается оп-
латой присвоения рейтинга
со стороны его заказчика,
агентства постоянно подчер-
кивают, что рисковать глав-
ным капиталом — репутаци-
ей — ради одного клиента ни-
когда не будут. А между анали-
тиками и маркетинговыми
подразделениями возводятся
«китайские стены» — анали-
тик не обсуждает плату за
свои услуги, и даже не знает
их цены, продавцы не могут
повлиять на методику оценки.

Принцип интерактивности
отличает рейтинговые агентст-
ва от так называемых кредит-
ных бюро вроде Experian.
РА получает информацию от
самой компании. «Мы встре-
чаемся с менеджментом,—
рассказывает Елена Ананьки-
на,— обсуждаем, имеем до-
ступ к конфиденциальной ин-
формации, которую можем ис-
пользовать, формируя свое
мнение, но не можем разгла-
шать». Получая внутреннюю
информацию, агентство под-
писывает специальные догово-
ры о конфиденциальности со
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Наиболее часто пропагандируемая функция
рейтинга — снижение стоимости заемных
денег — может и не выполняться

О ЧЕМ ГОВОРЯТ РЕЙТИНГИ

РЕЙТИНГ, ПРИСВАИВАЕМЫЙ ХАРАКТЕРИСТИКА ЭМИТЕНТА
АГЕНТСТВАМИ

MOODY’S S&Р, FITCH RATINGS

AAA AAA ВОЗМОЖНОСТИ ЭМИТЕНТА ПО ВЫПЛАТЕ ДОЛГА И ПРОЦЕНТОВ
ИСКЛЮЧИТЕЛЬНО ВЫСОКИЕ

AA1 AA+ ВОЗМОЖНОСТИ ЭМИТЕНТА ПО ВЫПЛАТЕ ДОЛГА И ПРОЦЕНТОВ

AA2 AA ОЧЕНЬ ВЫСОКИЕ

AA2 AA

A1 А+ ВОЗМОЖНОСТИ ЭМИТЕНТА ПО ВЫПЛАТЕ ДОЛГА И ПРОЦЕНТОВ

A2 А ДОСТАТОЧНО ВЫСОКИЕ, НО ЗАВИСЯТ ОТ ВНУТРЕННЕЙ 

A3 А– ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ

BAA1 BBB+ ВОЗМОЖНОСТИ ЭМИТЕНТА ПО ВЫПЛАТЕ ДОЛГА И ПРОЦЕНТОВ

BAA2 BBB ЗАВИСЯТ ОТ ВНУТРЕННЕЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ 

BAA3 BBB– В ПЕРИОД ВЫПЛАТ

BA1 BB+ НЕСТАБИЛЬНОСТЬ ВНУТРЕННЕЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ

BA2 BB МОЖЕТ ВЛИЯТЬ НА ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТЬ ЭМИТЕНТА

BA3 BB–

B1 В+ ОГРАНИЧЕННАЯ ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТЬ ЭМИТЕНТА, 

B2 В ОТВЕЧАЮЩАЯ ТЕКУЩЕМУ ОБЪЕМУ ВЫПУЩЕННЫХ ДОЛГОВЫХ

B3 В– ОБЯЗАТЕЛЬСТВ

CAA1 CCC+ НЕКОТОРАЯ ЗАЩИТА ИНТЕРЕСОВ ИНВЕСТОРОВ ЕСТЬ, 

CAA2 CCC НО РИСКИ И НЕСТАБИЛЬНОСТЬ ВЫСОКИЕ

CAA3 CCC–

CA CC ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТЬ ЭМИТЕНТА СЛИШКОМ ЗАВИСИТ 
ОТ ВНУТРЕННЕЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ

С С ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТЬ ЭМИТЕНТА ПОЛНОСТЬЮ ЗАВИСИТ 
ОТ ВНУТРЕННЕЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ

SD ВЫБОРОЧНЫЙ ДЕФОЛТ

D ДЕФОЛТ

ИСТОЧНИК: ЖУРНАЛ «РЫНОК ЦЕННЫХ БУМАГ»



своими клиентами, а также с
каждым из своих сотрудников.

Кредитные бюро, которые
также присваивают кредит-
ные рейтинги, действуют по
другой схеме. В ее основе со-
глашение кредиторов об обме-
не информацией — как прави-
ло, о случаях дефолта, невы-
платы кредитов.

Слабое место данного биз-
неса (что неоднократно под-
тверждалось в последние го-
ды) –- опора только на инфор-
мацию, предоставляемую за-
емщиками и предположение
о ее правдивости. В случае с
Enron и Parmalat это оказалось
не так. И агентства оказались
вовлечены в громкие сканда-
лы. Компании с высокими рей-
тингами в одночасье рухнули,
«придавив» массу кредиторов.
Аргумент у РА один, правда,
неоспоримый: «Мы получали
ту же информацию, что и ин-
весторы, бизнес не защищен
от прямого и умелого вранья».
Именно поэтому любые пробе-
лы в информации агентства
истолковывают максимально
пессимистично, предполагая
самый худший вариант.

Кому нужен рейтинг
Мотивы у компании, решив-
шей получить рейтинг, могут

быть самыми разными. Анд-
рей Близнюк из АФК «Систе-
ма» является сторонником ра-
ционального подхода. Если, на-
пример, стратегия развития
компания подводит ее к необ-
ходимости заимствований,
и выбор делается в пользу вы-
пуска еврооблигаций. Тогда
наличие рейтинга ведущего
агентства (а последней тенден-
цией стало пожелание иметь
два, а в США – даже три рей-
тинга) просто необходимо, это
правила игры. Именно в соот-
ветствии с такой логикой полу-
чала свой первый рейтинг
АФК «Система».

Но рациональный мотив —
не единственный. Дмитрий За-

ичко, начальник отдела по ра-
боте с инвесторами компании
«Уралсвязьинформ» (именно
телекоммуникации наряду с
нефтегазовой отраслью — са-
мая «ранжированная» индуст-
рия России), говорит, что его
компания получила свой пер-
вый рейтинг в 1998 году с репу-
тационными целями. Те же
причины, по словам Тома Ад-

схеда, директора компании
«Голден Телеком» по связям с
инвесторами, побудили обра-
титься к РА его компанию. Рей-
тинговое агентство распрост-
раняет на финансовом рынке

информацию о том, что компа-
ния играет по принятым прави-
лам. Рационально это или нет
— каждой компании решать
самой. Кстати, «Голден Теле-
ком» до сих пор не выходила
на рынок публичного долга.

Иногда рейтинг может ока-
заться полезен и компании,
не нуждающейся в заимство-
ваниях. Например, РАО «ЕЭС
России» не смогло участвовать
в тендере по приватизации
болгарских энергетических
активов именно из-за невысо-
кого кредитного рейтинга —
в условиях конкурса были за-
писаны соответствующие ог-
раничения.

При этом наиболее часто
пропагандируемая функция
рейтинга — снижение стоимо-
сти заемных денег — может
и не выполняться. Например,
на нынешнем рынке рублевых
облигаций связи между уров-
нем рейтинга и процентными
ставками по бумагам зачастую
нет. Отсюда и мнение о пользе
пары-тройки дефолтов на этом
рынке — считается, что это
должно повысить кредитную
культуру.

Потребителям информации
не стоит ждать от кредитного
рейтинга слишком многого.
Например, он ни в коем случае

не означает инвестиционную
привлекательность эмитента
и не является рекомендацией
покупать или продавать его
ценные бумаги. Иногда одно-
временно наблюдается гене-
рирование достаточного для
погашения займов денежного
потока и переоцененность
компании.

Как получить рейтинг
По словам практиков, проце-
дура получения рейтинга зани-
мает в среднем два месяца
и стоит около $30 тыс. Получе-
ние «оценки» по российской
шкале прибавляет к этой сум-
ме несколько тысяч долларов.
Столько же стоит ежегодное
поддержание рейтинга. Кроме
того, по словам Андрея Близ-
нюка, дополнительно оплачи-
вается каждый выпуск ценных
бумаг — это стоит порядка
0,003% от суммы займа.

Первым шагом на пути к по-
лучению рейтинга может стать
обращение к консультанту.
Андрей Близнюк: Во многих
крупных инвестбанках есть
подразделения, в которых ра-
ботают бывшие сотрудники
ведущих агентств. Они сами
раньше «рейтинговали» и зна-
ют, как собрать информацию
и где лучше расставить акцен-

лаборатория
Компания может заявить: «Извините, рейтинг
слишком низкий, мы не хотим его
публиковать». Тогда считается, что рейтинг
присвоен, но не получил публичного статуса
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ты. Эти же специалисты мо-
гут потом сопровождать всю
процедуру. Такая практика
очень полезна, но многим эми-
тентам неизвестна.

Впрочем, требования к пре-
доставляемой информации —
это первое, что сообщают кли-
енту, пришедшему в рейтин-
говое агентство. Наличие от-
четности по международным
стандартам, внятной бизнес-
модели и финансовых прогно-
зов относятся к числу таких
требований (агентство берет
на себя обязанность хранить
конфиденциальность). Случа-
ется, что система внутренней
информации у компании не
готова к выдаче данных, тре-
буемых аналитиками. Тогда
первый этап становится и по-
следним.

Если сотрудничество про-
должается, агентство форми-
рует команду из двух-трех ана-
литиков. Они готовят запрос
на получение необходимой до-
кументации и проводят ее ана-
лиз. Общение с компанией
идет в основном по телефону.
Методики анализа находятся
в открытом доступе на сайтах
агентств — это одно из обще-
принятых правил игры в дан-
ном бизнесе. Правда, опубли-
кованной на русском языке
информации совсем немного,
в лучшую сторону отличается
Standard & Poor’s (методику

этой компании можно посмот-
реть, например, в интернетов-
ских архивах бюллетеня «Кре-
дит Russia» за 1999 год). С мето-
диками Fitch Ratings на рус-
ском языке можно ознако-
миться, обратившись в компа-
нию. Обычно учитываются от-
раслевые, политические и пра-
вовые риски, рыночные пози-
ции фирмы и эффективность
ее деятельности, качество уп-
равления, структура собствен-
ности и финансовые риски.

Этот этап работы заканчи-
вается проведением презента-
ции компании. «Такая встреча
может длиться полдня, иногда
целый день,— рассказывает
Андрей Близнюк.— Все руко-
водство, руководители разных
направлений рассказывают
аналитикам о своих подразде-
лениях, отвечают на возника-
ющие вопросы». Эта встреча
исключительно важна.

Присваивается рейтинг
на специально собираемом
рейтинговом комитете, участ-
никам которого ведущий ана-
литик заранее рассылает свое
заключение. Заседание такого
комитета — священнодейст-
вие, призванное обеспечить
независимость и качество ре-
шения. «В заседании должно
участвовать не менее пяти че-
ловек, имеющих право голо-
са,— говорит Елена Ананьки-
на.— Решение принимают

большинством голосов люди,
имеющие определенный стаж
и занимающие высокие по-
сты». В заседании комитета
всегда принимают участие ана-
литики S&P из других стран, да-
же если речь идет об оценке
только по российской шкале.
Результатом процедуры может
быть даже отказ в присвоении
рейтинга — если надежной ин-
формации недостает.

После того как решение
принято, клиент РА снова по-
лучает право влиять на ситуа-
цию. Он имеет право потребо-
вать пересмотра рейтинга —
правда, только в том случае, ес-
ли сможет предъявить сущест-
венную и не дошедшую до ана-
литиков информацию. Андрей
Близнюк: «Представители
компании могут также ска-
зать: „Извините, рейтинг
слишком низкий, он нам толь-
ко повредит, и мы не хотим его
публиковать”. Тогда агентство
считает, что рейтинг присвоен,
но не получил публичного ста-
туса». Правда, в Fitch Ratings
утверждают, что могут согла-
ситься на непубличность рей-
тинга только в исключитель-
ных случаях и только записав
этот пункт в договор. Но чаще
клиент соглашается — тогда
он получает на согласование
так называемый медиарелиз,
содержащий рейтинг и его
краткое обоснование. После
проверки на предмет сохране-
ния конфиденциальности ме-
диарелиз обнародуется. Этот
документ сопровождается бо-
лее обширным, трех-
четырехстраничным «Обосно-
ванием кредитного рейтинга».

Поддержка, мониторинг
рейтинга технически, по сло-
вам Дмитрия Заичко, выглядит
как включение аналитиков в
список рассылки пресс-рели-
зов, финансовых отчетов —
наряду с акционерами, анали-
тиками инвестиционных ком-
паний и журналистами. Как
говорит Андрей Близнюк, обя-
зательного для рассылки спис-
ка сведений нет, но агентства
очень не любят узнавать что-то
новое о своем клиенте из печа-

ти. Многое зависит от качества
присылаемой информации.
По словам Тома Адсхеда, во
время сделки по поглощению
«Коминком-Комбеллга» (а по-
добные операции очень часто
ведут к пересмотру рейтинга)
агентства практически не за-
давали дополнительных вопро-
сов, удовлетворившись той ин-
формацией, которую «Голден
Телеком» подготовила по тре-
бованию SEC.

По меньшей мере раз в год
должны проходить встречи
представителей РА с менедж-
ментом (два-три дня в компа-
нии или агентстве) и повтор-
ный сбор рейтингового коми-
тета для возможного пересмот-
ра рейтинга. Чаще всего имен-
но этим все и ограничивается.

Общение с агентством не
особенно интенсивно — но
только пока ситуация стабиль-
на. В этом случае рейтинги
и прогнозы меняются плано-
во. Например, прогноз nega-
tive характеризует долгосроч-
ную динамику, он показыва-
ет, что на горизонте от не-
скольких месяцев до двух лет
возможно снижение рейтин-
га. Но иногда ситуация доста-
точно резко меняется (чаще
всего, к сожалению, к худше-
му). Например, попадание
в имеющийся у Standard &
Poor’s список CreditWatch
(и появление такого прогноза
как, скажем, Watch negative)
означает, что с компанией
что-то происходит, но анали-
тикам не хватает информации
для изменения рейтинга, по-
этому ситуация находится под
постоянным контролем. Еле-
на Ананькина: Например, ког-
да началось дело ЮКОСа, ком-
пания была поставлена в
этот список с негативным
прогнозом. Это означало, что
на тот момент никакого воз-
действия на операции компа-
нии происходящие события не
оказывали. Тем не менее мы
видели риски, которые могли
бы материализоваться и при-
вести к понижению рейтин-
га,— что и произошло на поза-
прошлой неделе. СФ

лаборатория
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Вероятность отказа от возврата долгов
в течение года для компаний с рейтингом ССС
оценивается в 27,9%, ВВ — 1,2%, ААА —
примерно 0,0002%

КАК ПРИСВАИВАЮТ РЕЙТИНГ

Эмитент направляет запрос о присвоении рейтинга

Агентство формирует исследовательскую 
группу из нескольких аналитиков

Группа проводит предварительный анализ

Представители агентства встречаются 
с топ-менеджментом эмитента на презентации

На основе полученной информации и проведенных 
оценок рейтинговый комитет принимает решение

Происходит присвоение рейтинга

Проводится последующий мониторинг 
эмитента, получившего рейтинг





Платить налоги 
нужно лично
Конституционный суд России окон-

чательно разобрался с тем, как нуж-

но платить налоги. Он определил,

что подписывать платежные доку-

менты налогоплательщик должен

лично, а его представитель делать

этого не вправе (Сибирский «Тяж-

промэлектропроект» и Тарасова

против Российской Федерации).

До 1999 года законодательство
не содержало четких требова-
ний того, что налогоплатель-
щик обязательно должен пла-
тить налог сам. Соответствен-
но, нередки были случаи, ког-
да налогоплательщики проси-
ли своих контрагентов пере-
водить деньги в счет взаимо-
расчетов непосредственно в
бюджет. Налоговые органы,
которых обычно поддержива-
ли арбитражные суды, этому
всячески сопротивлялись (хо-
тя и существовал порядок,
позволявший инспекциям об-
ращать взыскание на средст-
ва, причитавшиеся налогопла-
тельщику от его должников,
без его участия).

В Налоговом кодексе же со-
держится статья 45, пункт 1
которой обязывает налогопла-
тельщиков исполнять обязан-
ность по уплате налога само-
стоятельно. Почему-то эта до-

статочно жесткая формули-
ровка позволила ряду арбит-
ражных судов сделать вывод
о том, что платить налог лично
не обязательно — важно
лишь, чтобы он был уплачен за
счет налогоплательщика, по-
скольку именно в этом заклю-
чается самостоятельность уп-
латы налога.

Конституционный суд ус-
мотрел самостоятельность
в другом, указав, что налог дол-
жен уплачиваться не только
за счет средств в свободном
распоряжении налогоплатель-
щика, но и по платежным доку-
ментам, подписанным им лич-
но. Эту позицию Конституци-

онный суд распространил и

на налоговых агентов (только
платежи должны осуществ-
ляться из удержанных с нало-
гоплательщиков средств).

При этом суд рассмотрел
соотношение этой личной

обязанности и предусмотрен-
ного НК института налогового
представительства. По обще-
му смыслу (выраженному,
впрочем, довольно нечетко),
представитель (например,
бухгалтерская организация)
не вправе сам платить налоги
за представляемого — деньги
должны уйти со счета налого-
плательщика.

Это решение ставит крест
на развитии такого возможно-

го вида услуг бухгалтерских
фирм, как полное освобожде-
ние заказчиков от необходи-
мости заниматься налогами.
Впрочем, на текущий момент
большинство из них так или
иначе видит в подписании
платежек за клиентов слиш-
ком большие риски.

Аренда имущества НДС
не облагается
В деле «Райкооппродторг» против

ИМНС по г. Щелково Федеральный

арбитражный суд Московского окру-

га указал, что термин «имуществен-

ные права» не включает в себя пред-

мет аренды. Следствие этого реше-

ния: аренда НДС не облагается.

В обзоре судебных решений
за ноябрь 2003 года среди про-
чих описывалось и решении
президиума Высшего арбит-
ражного суда по делу «Коксо-
химмонтаж-Челябинск» про-
тив ИМНС по Металлургиче-
скому району Челябинска.
Президиум ВАС определил,
что передача имущества в
аренду не является услугой и,
соответственно, получаемая
арендодателями плата не при-
знается выручкой от реализа-
ции и не облагается «оборот-
ными» налогами. Тогда же мы
обратили внимание на то, что
говорить, что аренда не обла-
гается и НДС, было бы слиш-
ком смело. Ведь помимо реа-
лизации, объектом обложения
НДС признается и «передача
имущественных прав», к кото-
рым вполне можно было бы
отнести и право пользования
и (или) владения имуществом,
передаваемым по договору
аренды. Риск был связан с тем,
что нормативно понятие «иму-
щественные права» не опреде-
лено и даже ученые-цивилис-
ты не могут четко описать, что
же это такое.

В деле «Райкооппродторг»
против ИМНС по г. Щелково
Федеральный арбитражный
суд Московского округа вы-
сказал собственное мнение,
указав, что термин «имущест-

венные права» не включает

в себя предмет аренды,

судебные решения

Конституционный суд поставил точ-
ку в споре о толковании статьи 45
Налогового кодекса.

Он установил, что на-
лог должен уплачи-
ваться не только за
счет средств налого-
плательщика, но и по
платежным докумен-
там, подписанным им
лично.
Это решение ставит крест на воз-
можности бухгалтерских фирм
полностью освободить заказчи-
ков от необходимости заниматься
налогами.
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судебные решения

поскольку в ГК четко указано,
что по этому договору переда-
ется именно имущество. Эта
точка зрения далеко не бес-
спорна, но факт остается фак-
том — суд признал, что аренда

НДС не облагается. При этом
возможность ее обложения
как реализации даже не об-
суждалась — очевидно,
здесь суд полностью
опирался на право-
вую позицию
президиума Выс-
шего арбитраж-
ного суда.

Такой подход
к этой проблеме,
безусловно, по-
ложителен для

налогоплательщиков. Если ре-
шение президиума наряду с
надеждами на то, что аренда
не облагается НДС, породило
вопрос о возможности возме-
щения налога, уплаченного в
составе арендной платы, по-
зиция Московского округа до-
полнительных рисков не не-
сет, поскольку НК в любом
случае не предполагает возме-
щения НДС, уплаченного при
получении имущественных
прав (впрочем, скорее по не-
досмотру, чем умышленно).

Чехарда вокруг 
земельного налога
В отношении исчисления земельно-

го налога (того, как применяются ко-

эффициенты к ставкам налога) раз-

личными судами вынесены сразу

несколько прецедентных решений.

Конституционный суд разо-
брался с коэффициентами,

установленными на 1999 и
2000 годы («Уралцемент» про-
тив Российской Федерации).
Эти коэффициенты были вве-
дены законами после начала
очередных налоговых перио-
дов, однако тот факт, что дей-

ствие п. 1 ст. 5 НК РФ (не допу-
скающей вступления попра-
вок в налоговые законы до на-
чала очередного налогового
периода) до 1 января 2000 года
было приостановлено, позво-
лил суду указать, что коэффи-

циент на 1999 год («2») подле-

жит применению с 1 апреля

1999 года, а коэффициент на

2000 год («1,2») — с 1 марта

2000 года.

К сожалению, суд не разъ-
яснил, что именно определя-
ется этими датами. Возможно
несколько вариантов толкова-
ния: то ли налоговая база
должна определяться отдель-
но по двум периодам в каждом
году (тогда есть еще несколь-
ко вариантов, как это должно
происходить), то ли те, кто ус-
пел заплатить до соответству-
ющей даты, могут спокойно
забыть про коэффициент на
этот год.

Более важно другое. Кон-

ституционный суд напря-

мую увязал свое решение

с действием ст. 5 НК РФ,

из чего следует, что она рас-
пространяется на нормы о ко-
эффициентах, вводимые за-
конами о федеральном бюд-
жете. Это неминуемо приве-
дет к повороту практики в
Центральном, Волго-Вятском
и Уральском округах, ранее
этот факт отрицавших.

Вынес решение по коэф-

фициентам земельного нало-

га и Верховный суд России.
В деле Калинин против

МНС РФ суд проверил
правильность ставок,
указанных министер-

ством в инструкции по зе-
мельному налогу, и пришел
к выводу, что они посчитаны
правильно. Проведя анализ
расчетов Верховного Суда,
мы пришли к неутешительно-
му выводу, что суд применил

их последовательно.

В соответствии со стан-
дартным положением законов
о бюджете, коэффициенты
применяются к ставке, дейст-
вовавшей в предыдущем году.
Судебная практика в различ-
ных округах серьезно расхо-
дится в вопросе о том, какая
ставка имеется в виду — ис-
численная с учетом предыду-
щих коэффициентов или без
них. Самую принципиальную
позицию в этом вопросе зани-
мает Северо-Западный округ,
полагающий, что коэффици-
ент не изменяет саму ставку
налога (хотя бы потому, что
ее установление относится

к компетенции муниципали-
тетов, а также Москвы и
Санкт-Петербурга), а являет-
ся лишь элементом исчисле-
ния налога. Соответственно,
коэффициенты могут приме-
няться лишь отдельно в каж-
дом календарном году.

Верховный суд, к сожале-
нию, лишь поупражнялся в
математике — существа про-
блемы он, очевидно, просто
не заметил. Судя по всему, на-
логоплательщик в этом про-
цессе выступал самостоятель-
но (речь шла о земле под его
личным хозяйством), чем се-
рьезно усугубил проблему для
всех крупных налогоплатель-
щиков. На моей памяти быва-
ли случаи, когда в подобных
ситуациях крупные юридиче-
ские компании ради своих
клиентов подхватывали такие
проигранные дела и добива-
лись противоположных реше-
ний в кассационной инстан-
ции. Не знаю, повезет ли нало-
гоплательщикам в этот раз.

Уже упоминавшийся Феде-
ральный арбитражный суд Се-
веро-Западного округа вынес
новое прецедентное решение
в отношении коэффициентов.
В деле Гостиница «Спортив-
ная» против ИМНС по Петро-
градскому району Санкт-Пе-
тербурга он отказал феде-

ральным коэффициентам в

применимости вообще — при
условии, что муниципалите-
том (или Москвой и Санкт-Пе-
тербургом) принималось ре-
шение об установлении ставок
налога. Применяться могут
только коэффициенты, ут-
вержденные этими органами
власти, и при условии соблю-
дения требований ст. 5 НК РФ.
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Немного 
об ответственности
Важнейшее прецедентное реше-

ние принял ФАС Московского окру-

га. В деле «НДС-Сервис» против

ИМНС №26 г. Москвы он указал,

что привлечение к ответственнос-

ти за неуплату или неполную упла-

ту налога (ст. 122 НК РФ) по итогам

камеральной проверки недопусти-

мо. Такая возможность противоре-

чила бы сущности камеральной

проверки.

Суд не стал подробно рас-
крывать, в чем заключается
это противоречие, указав
лишь, что возможность при-
влечения к ответственности
не указана в ст. 88 НК РФ
(о камеральных проверках)
в качестве возможного след-
ствия проверки.

Можно предположить, что
суд рассуждал следующим об-
разом. Ст. 88 НК определяет,
что при выявлении ошибок
или противоречий в представ-
ленных документах налого-
вый орган должен потребо-
вать внесения изменений,
а также вправе запросить до-
полнительные сведения и объ-
яснения. Если выявляется не-
обходимость доплаты, выстав-
ляется требование об уплате
налога и пени.

Таким образом камераль-
ная проверка направлена
прежде всего на обеспечение
правильности заполнения
декларации, с тем чтобы у на-
логового органа возникло
четкое представление о нало-
говых обязательствах налого-
плательщика. А уже соответ-
ствие действительности све-
дений, на основании которых

она была заполнена, должно
выявляться выездной про-
веркой.

Так или иначе, это решение
суда создает очень серьезный
бастион в защите налогопла-
тельщиков от штрафов по ито-
гам камеральных проверок.

Прежде чем рассказать
еще об одном решении, по
ст. 122 НК, стоит напомнить
о предположении, высказан-
ном в одном из прошлых об-
зоров. В августе 2003 года мы
рассказали о решении Кон-
ституционного суда по делу
«Кока-Кола Боттлерз Орел»,
в котором суд признал, что
реализация товаров индиви-
дуальным предпринимателям
не должна облагаться нало-
гом с продаж в силу Консти-
туции, однако сохранил су-
ществующий порядок до 1 ян-

варя 2004 года (т. е. до отмены
налога). Мы отметили тогда,
что подобный подход может
привести к тому, что суды, да-
же ранее поддерживавшие
налогоплательщиков со ссыл-
кой на положения только На-
логового кодекса, могут изме-
нить свою позицию и, со
ссылкой на Конституцион-
ный суд, указывать, что до
конца 2003 года налог при
сделках с предпринимателя-
ми платить надо. К чести

большинства окружных су-

дов, они проигнорировали

это определение Конститу-

ционного суда, справедливо
посчитав, что вопрос о проти-
воречии Конституции значе-
ния не имеет, если само тол-
кование Налогового кодекса
приводит к выводу о том, что
такие операции налогом не

облагаются. Соответственно,
и сохранение существующе-
го порядка налогообложения
никак не может предполагать
взимание этого налога.

Исключение составил Фе-
деральный арбитражный суд
Северо-Кавказского округа,
указавший на необходимость
платить налог с продаж инди-
видуальным предпринимате-
лям именно со ссылкой на
Конституционный суд (имен-
но таким образом, как мы и
предполагали). Однако одно-
временно (в деле «Кока-Кола
Ставрополье Боттлерс» про-
тив МИМНС №8 по Ставро-
польскому краю) суд указал,
что применение ответствен-

ности за неуплату налога в

такой ситуации недопустимо.

Здесь надо отметить, что
ФАС Северо-Кавказского ок-
руга последовательно отстаи-
вает позицию, согласно кото-
рой нельзя привлекать к от-
ветственности за правонару-
шения, связанные с уплатой
налогов, нормы о которых
признаны неконституцион-
ными. В частности, суд полно-
стью исключает привлечение
к ответственности за наруше-
ния, связанные с налогом
с продаж 1998 года (что, надо
сказать, очень пригодилось
в одном из дел автору данного
обзора).

В данном решении суд фак-
тически распространил дейст-
вие постановления Конститу-
ционного суда по налогу с
продаж 1998 года («Русская
Тройка» и другие против Рос-
сийской Федерации, Чуваш-
ской Республики, Кировской

Очень полезное решение принял Фе-
деральный арбитражный суд Мос-
ковского округа по делу Philip Morris.

Расходы на имидже-
вую рекламу умень-
шают облагаемую
прибыль безотноси-
тельно к тому, являет-
ся ли налогоплатель-
щик правообладате-
лем в отношении то-
варного знака.
То же относится к расходам на вы-
пуск зарплатных банковских карт
для персонала и расходам на про-
дукцию, бесплатно передавае-
мую сотрудникам.

судебные решения
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и Челябинской областей) на
налог с продаж 2001 года.
Для этого у него были все ос-
нования — сам Конституци-
онный суд констатировал, что
положение ст. 349 НК РФ об
объекте обложения налогом
с продаж применительно к
продажам индивидуальным
предпринимателям имеет те
же дефекты, которые привели
к признанию неконституци-
онной соответствующей час-
ти ст. 20 закона об основах на-
логовой системы.

Другие интересные 
решения
ФАС Московского округа, похоже,

окончательно сформировал свою

практику относительно возврата

московского налога на пользовате-

лей автомобильных дорог за

1998–2000 годы. 

Напомню, что техническая
ошибка московского законода-
теля привела к распростране-
нию ставки (в части террито-
риального дорожного фонда)
в размере 1% на период с 1 ап-
реля 1998 года. Очередная по-
беда одержана налогоплатель-
щиком в деле «Аэрофлот-Рос-
сийские авиалинии» против
МИМНС №40 по г. Москве. «Аэ-
рофлот» получил приз в разме-

ре примерно $22,5 млн. Надо
думать, поскольку инспекция
добровольно отдавать налог
не хотела, «Аэрофлот» теперь
вполне справедливо затребует
и проценты за просрочку в воз-
врате налога.

Очень полезное решение
принял ФАС Московского ок-
руга и по делу Philip Morris про-
тив ИМНС №10 г. Москвы —
это один из первых вердиктов
по налогу на прибыль, выне-
сенный уже по правилам главы
25 Налогового кодекса. Пер-
вый вывод из этого решения
заключается в том, что расхо-

ды на имиджевую рекламу (т.

е. рекламу товарного знака)

уменьшают облагаемую при-

быль безотносительно к тому,
является ли налогоплательщик
правообладателем в отноше-
нии товарного знака. Доста-
точно того, что он продает то-
вары с этим знаком, а они вве-
дены в оборот в России с согла-
сия правообладателя. При
этом не имеет значения, было
ли нарушено налогоплатель-
щиком законодательство о
рекламе. Это решение снима-
ет серьезный риск крупных
дилеров российских и иност-
ранных производителей.

Тем же решением опреде-
лено, что налогоплательщики

вправе уменьшать прибыль

на расходы на выпуск зар-

платных банковских карт

для работников. Однако бу-
дет нелишним иметь экономи-
ческое обоснование (показы-
вающее, что расходы на вы-
плату денег через кассу гораз-
до значительнее) и внутрен-
ний документ, устанавливаю-
щий такой порядок выплаты
зарплаты (что позволит защи-
титься именно так, как это
сделал Philip Morris).

Philip Morris защитил и
свою социальную политику —
суд признал, что расходы на

оплату больничных сверх ус-

тановленных норм уменьша-

ют облагаемую прибыль. Для
этого необходимо либо фик-
сировать соответствующую
обязанность работодателя не-
посредственно в трудовых до-

говорах, либо во внутреннем
документе общего характера,
а в трудовых договорах делать
на него ссылку.

Совершенно аналогично
можно поступить и с расхо-

дами на продукцию, бес-

платно передаваемую работ-

никам (Philip Morris по тради-
ции наделяет своих работни-
ков двумя бесплатными бло-
ками сигарет в месяц). Прав-
да, при этом стоимость про-
дукции должна облагаться
налогом на доходы физичес-
ких лиц.

Стандартные социальные
пакеты, предоставляемые
иностранным сотрудникам,

работающим в России, обяза-
тельно включают в себя меди-

цинскую страховку. В данном
деле налоговый орган атако-
вал учет расходов на страхова-
ние в части, предусматриваю-
щей оказание медико-транс-
портной экспресс-помощи и
медицинской эвакуации. Суд
указал, что эти расходы могут
быть учтены при исчислении
налога на прибыль. 

Обзор подготовил Евгений Ти-
мофеев, член президиума Рос-
сийской ассоциации налогово-
го права, генеральный дирек-
тор Timothy’s Legal

СФ
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Последипломная практика
В последнее время многие российские выпускни-
ки западных бизнес-школ возвращаются рабо-
тать в Россию. И нередко можно услышать мне-
ние, будто из-за так называемой российской спе-
цифики обладатели зарубежных дипломов МВА
с трудом справляются со своими обязанностями
в отечественных компаниях. Соответствуют ли
эти разговоры действительности? Насколько
знания, полученные в зарубежных бизнес-шко-
лах, применимы в нашей стране? — Текст: Екатерина КРОТОВА

[ У Ч Е Б Н Ы Й  К У Р С ]

бизнес-школа

ТИМОФЕЙ ЯРЖЕМБЕК
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бизнес-школа

Негибкие менеджеры
Недавно в крупный российский холдинг, занимаю-
щийся производством продуктов питания, пришел
директор по маркетингу со степенью МВА. Ему бы-
ло необходимо с нуля раскрутить новый брэнд. Не-
смотря на опыт работы в западной фирме и диплом
элитной американской бизнес-школы, с зада-
чей менеджер не справился. Главная
претензия другой большой россий-
ской компании к новому директору
по продажам с иностранным биз-
нес-дипломом заключалась в
том, что тот не сумел найти об-
щий язык с партнерами и нала-
дить дистрибуторскую сеть.
Работодатели нередко упрека-
ют выпускников западных
программ МВА в неумении
адаптировать полученные за
границей знания к российской
действительности.

Александр Горбунов, директор
по стратегии компании «Мобильные
Телесистемы», член международной ассо-
циации русскоговорящих выпускников веду-
щих бизнес-школ мира CluMBA, выпускник Har-
vard: «Вопрос адаптации выпускников МВА к рос-
сийской действительности очень остро стоял пару
лет назад. В CluMBA тогда состояло человек трид-
цать-сорок — те, кто первыми поехали учиться на За-
пад, а затем вернулись в Россию. Я тогда наслушался
историй об их неудачах. Сейчас бизнес в России
очень изменился, стал более цивилизованным. Соот-
ветственно, возросла потребность в МВА, и выпуск-
никам бизнес-школ теперь проще работать. Сейчас в
CluMBA уже 300 человек из 30 школ. Но и сегодня
приживаются не все».

Проблема адаптации менеджеров, пришедших в
компанию после окончания МВА, существует и на
Западе. Некоторые фирмы решают ее с помощью та-
ких программ, как МВА Rotation. В течение двух лет
человек, принятый на работу, проходит стажировку
в четырех разных подразделениях компании. Это да-
ет ему возможность глубоко вникнуть в особенности
бизнес-процессов, «вжиться» в коллектив. Отечест-
венные фирмы пока не могут позволить себе столь
длительных стажировок для дорогостоящих специа-
листов.

По мнению некоторых выпускников, основная
ошибка тех, кто после западных школ приезжает в
Россию, — неправильный выбор работодателя. Речь
идет о ситуациях, когда руководство, коллеги, подчи-
ненные и партнеры не понимают и не разделяют
принципов и методов работы управленцев «нового
поколения».

Негибкие компании
Далеко не в каждой компании выпускник западной
бизнес-школы сможет работать, и совсем не везде
он нужен. Новый менеджер, который начинает
что-то перестраивать и учить руководство, как пра-

вильно управлять компанией, не всегда вызывает
симпатию.

Сергей Лихарев, выпускник бизнес-школы
Cornell University, коммерческий директор «Гол-
ден Телеком»: То, чему учат в западных бизнес-
школах, применимо везде, где существует рыноч-

ная экономика. Но не все наши компании рабо-
тают по западным стандартам. Совер-

шенно не нужны выпускники МВА в
«совковых» предприятиях, не жела-

ющих перестраиваться. Незачем
идти и туда, где руководство
пользуется «серыми» финансо-
выми схемами и бизнес не про-
зрачен. Как работать в этих
условиях, западные бизнес-
школы действительно не
учат, так же как не обучают

«растаможивать вчерную»,
банкротить компании с целью

захвата и т. п.
Зато потребность в выпускниках

МВА существует в российских пред-
ставительствах западных компаний,

крупных отечественных холдингах (например,
«Северсталь», «Русский алюминий» и т. д.). Дмит-

рий Купцов, заместитель директора Корпоратив-
ного университета холдинга «Северсталь»: У нас
очень благоприятное отношение к МВА. Выпускни-
кам бизнес-школ легко влиться в коллектив, по-
скольку их количество достигло критической мас-
сы среди менеджеров среднего звена. Не говоря уже
о топ-менеджерах. Тем не менее любое новшество,
которое привносит выпускник МВА, допустим, но-
вый подход к мотивации персонала, должно быть
всесторонне оценено руководством, пройти про-
цесс адаптации, прежде чем стать частью наших
технологий. Каждый менеджер перед поездкой в
бизнес-школу университета Northumbria (у «Север-
стали» корпоративная программа по обучению ме-
неджеров среднего звена в этой школе.— СФ) опре-
деляет для себя конкретную задачу, которую он
должен решить. На эту тему он пишет курсовые
работы по разным предметам. Вернувшись, работ-
ник должен представить свои планы вышестояще-
му руководству, а затем воплотить в жизнь напи-
санное в дипломе. Помогает то, что большинство
педагогов Northumbria, работающих по корпора-
тивным программам, хорошо знакомы с «Северста-
лью» и могут помочь менеджерам адаптировать те
или иные технологии c учетом специфики предпри-
ятия.

Интересный и вместе с тем рисковый сектор
для выпускников МВА — средние по размеру фир-
мы, активно работающие с западными партнера-
ми. Александр Савинов, выпускник Cranfield, рас-
сказал, что многие его знакомые, закончившие за-
падные бизнес-школы, стремятся перейти из рос-
сийских холдингов в компании рангом пониже.
Быть «винтиком» в большой корпорации не так ин-
тересно, как заниматься развитием небольшого
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Основная ошибка тех, кто после западных школ
приезжает в Россию, неправильный выбор
работодателя
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предприятия на стратегическом уровне. В то же
время довольно рискованно идти к работодателю,
мало знакомому с современными стандартами ра-
боты, а только планирующему перестроить свой
бизнес.

Александр Горбунов: «Нередко, купив дорогого
специалиста, руководители компании сразу хо-
тят получить результат от его деятельнос-
ти. Этого не происходит, на все нужно
время. Начинаются конфликты, ча-
сто заканчивающиеся уходом ме-
неджера. Очень рискованно ид-
ти в компанию, где еще нет ни
одного человека, хорошо зна-
комого с западными техноло-
гиями».

Сергей Лихарев рассказал о
своей работе в Узбекистане на
одном из дочерних предприятий
Golden Telecom: «Я собрал кол-
лектив и спросил, какие у них есть
идеи по развитию бизнеса. Сотруд-
ники молча слушали и кивали голова-
ми. Вскоре поползли слухи: из Москвы
приехал какой-то бездарь, который не спосо-
бен давать четкие и ясные приказы, что и как делать,
а спрашивает об этом у подчиненных. Пришлось по-
тратить много времени и сил, чтобы объяснить пер-
соналу, что в новых условиях требуется не только
бездумно выполнять указания сверху, но и прини-
мать участие в разработке этих самых „указаний».
Ведь сотрудники гораздо лучше знают особенности
своего предприятия и местного рынка».

Гибкие принципы
Существует ли большой разрыв между полученны-
ми в западных бизнес-школах знаниями и россий-
скими реалиями? Все опрошенные СФ сходятся на
том, что принципы ведения бизнеса везде общие, но
есть моменты, которые можно понять, лишь занима-
ясь практической деятельностью. Сергей Лихарев:
«Существует золотое правило, что примерно на 80%
бизнес подчиняется глобальным законам, и только
на 20% зависит от специфики конкретной страны».

По мнению выпускника бизнес-школы
Cambridge Владимира Батюнина, маркетинговые
ходы и схемы, используемые на Западе, точно так
же действуют и у нас. Это касается и управления
персоналом. В вопросах финансов можно говорить
о специфике. Помимо отличий в стандартах, в Рос-

сии данный сектор менее прозрачен. Александр
Горбунов: «Я не говорю уж о таких вещах,

как расхождение в налоговых систе-
мах, трудовом законодательстве и т.

д. Есть и иные нюансы. Западная
программа никогда не научит об-

щаться с российскими инвесто-
рами, это нужно постигать на
собственном опыте».
Константин Фокин и Алек-

сандр Савинов, выпускники
Cranfield, после окончания

бизнес-школы решили занять-
ся новым для России, но доволь-

но развитым на Западе делом: со-
здать сеть частных инвесторов —

«бизнес-ангелов», которые вклады-
вают личные деньги в привлекательные

проекты. Константин Фокин: «Вначале, ко-
нечно, набили немало шишек. Скажем, долго не
могли найти общий язык с чиновниками — МВА
здесь не поможет, нужен опыт подобного общения
и четкое понимание контекста каждой ситуации.
Вернувшись в Россию и пережив период повтор-
ной акклиматизации к культурной и бизнес-среде,
мы оцениваем ситуацию как относительно риско-
ванную, но в то же время многообещающую для
тех, кто готов жить с этими рисками и управлять
ими».

Другой выпускник западной бизнес-школы от-
метил, что в условиях нашей страны приходится
иногда заниматься вещами, для Запада немысли-
мыми. Во многих компаниях развита система так
называемых откатов. «Может быть, завтра все это
изменится, но сейчас приходится работать так, как
диктует рынок. Если не играть по этим правилам,
завтра клиентов может вообще не оказаться»,— за-
явил он. СФ
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«Я собрал коллектив и спросил, какие у них есть
идеи. Вскоре поползли слухи: из Москвы
приехал какой-то бездарь, который
не способен давать ясные приказы»
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Юрий Ровенский, 
гендиректор «РБК
Информационные
системы»

«Полученное
образование и среда
неизбежно вступают
в конфликт»

— Несмотря на то что Россия постепенно инте-
грируется в глобальную экономику, приходит-
ся учитывать отечественную специфику. Свое-
образие выражается не в функциях управле-
ния — они одинаковы везде. Инструменты ре-
ализации этих функций разнятся. Именно раз-
личия и являются «подводными камнями», под-
стерегающими работодателей и самих выпу-
скников западных программ MBA.
Выпускник Гарварда сегодня стоит от $70 тыс.
в год. Посчитаем финансовые вложения в обу-
чение. Это еще десятки тысяч. Такой менед-
жер в России доступен примерно дюжине ком-
паний, в первую очередь сырьевых. В высший
эшелон менеджмента выпускник сразу не по-
падет, значит, установить новые стандарты уп-
равления у него не получится. Хотя логично
предположить, что сделать это он попытается
и столкнется с противодействием, ведь пого-
ворка про свой устав и чужой монастырь все-
гда актуальна.
Полученное образование и среда, которая жи-
вет по другим законам, неизбежно вступают в
конфликт. Вчерашнему выпускнику придется в
той или иной степени переквалифицировать-
ся, подстраиваться под ситуацию. В результа-
те обе стороны оказываются в проигрыше.
Менеджеру приходится по сути дела заново
учиться многим вещам, необходимым для ра-
боты в России. А компания платит бешеные
деньги человеку, который, во-первых, не име-
ет возможности в полной мере использовать
полученные знания, а во-вторых, является «бе-
лой вороной», источником определенного дис-
комфорта.
Обучение на Западе вещь, несомненно, полез-
ная, могу судить об этом по собственному опы-
ту. И все же оптимальный вариант бизнес-об-
разования — это, на мой взгляд, адаптирован-
ные программы MBA в России. За последние
несколько лет они стали значительно лучше,
объединив западные стандарты и отечествен-
ную практику.
В ряде случаев имеет смысл обратиться к услу-
гам иностранного менеджера. Скажем, в ситу-
ации, когда российская компания собирается
выходить на международный рынок, когда
возникает необходимость с нуля создать силь-
ный брэнд или кардинально изменить корпо-
ративную культуру. Но подобный ход по-насто-
ящему сработает, только если компания дейст-
вительно стремится к серьезным переменам,
а не собирается ограничиться косметическим
ремонтом.
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ТОП-30 КНИГ ПО БИЗНЕСУ КРУПНЕЙШЕГО КАНАДСКОГО КНИЖНОГО ИНТЕРНЕТ-МАГАЗИНА WWW.BOOKSFORBUSINESS.COM

№ НАЗВАНИЕ КНИГИ АВТОР ВЫХОДНЫЕ ДАННЫЕ ЦЕНА•

1 GOOD TO GREAT: WHY SOME COMPANIES MAKE THE LEAP & OTHERS DON’T (ОТ ХОРОШЕГО К ВЕЛИКОМУ: J. COLLINS (ДЖ. КОЛЛИНЗ) HARPER COLLINS, 2001 42,00 (621)

ПОЧЕМУ НЕКОТОРЫЕ КОМПАНИИ ДЕЛАЮТ РЫВОК ВПЕРЕД, А ДРУГИЕ — НЕТ)

2 THE FIRST 90 DAYS: CRITICAL SUCCESS STRATEGIES FOR NEW LEADERS AT ALL LEVELS (ПЕРВЫЕ 90 ДНЕЙ: M. WATKINS (М. УОТКИНС) HARVARD BUSINESS 39,95

ЖИЗНЕННО НЕОБХОДИМЫЕ СТРАТЕГИИ ДЛЯ НОВЫХ ЛИДЕРОВ НА ВСЕХ УРОВНЯХ) SCHOOL PRESS, 2003

3 STRATEGY MAPS: CONVERTING INTANGIBLE ASSETS INTO TANGIBLE OUTCOMES (СТРАТЕГИЧЕСКИЕ КАРТЫ: R. S. KAPLAN, D. P. NORTON HARVARD BUSINESS 52,95

ПРЕВРАЩАЯ НЕМАТЕРИАЛЬНЫЕ АКТИВЫ В МАТЕРИАЛЬНЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ) (Р. С. КАПЛАН, Д. П. НОРТОН) SCHOOL PRESS, 2004

4 EXECUTION: THE DISCIPLINE OF GETTING THINGS DONE (ИСПОЛНЕНИЕ: ДИСЦИПЛИНА, КОТОРАЯ ЗАСТАВЛЯЕТ L. BOSSIDY, R. CHARAN CROWN BUSINESS, 2002 41,95

СДЕЛАТЬ ТО, ЧТО НАДО И КАК СЛЕДУЕТ) (Л. БОССИДИ, Р. ШАРАН)

5 QUESTIONS THAT WORK: A RESOURCE FOR FACILITATORS (ВОПРОСЫ, КОТОРЫЕ РАБОТАЮТ: D. STRACHAN (Д. СТРАХАН) ST. PRESS, 2003 27,95

РЕСУРС ДЛЯ РУКОВОДИТЕЛЕЙ)

6 THE CORPORATION: THE PATHOLOGICAL PURSUIT OF PROFIT AND POWER J. BAKAN (ДЖ. БЭКАН) VIKING CANADA, 2004 37,00

(КОРПОРАЦИЯ: ПАТОЛОГИЧЕСКАЯ ПОГОНЯ ЗА ДЕНЬГАМИ И ВЛАСТЬЮ)

7 THE OIL FACTOR: PROTECT YOURSELF — AND PROFIT — FROM THE COMING ENERGY CRISIS S. LEEB, D. LEEB (С. ЛИБ, Д. ЛИБ) TIME WARNER PUBLISHING, 2004 36,95

(ФАКТОР НЕФТИ: ЗАЩИТИТЕ СЕБЯ И СВОИ ДОХОДЫ ОТ НАДВИГАЮЩЕГОСЯ ЭНЕРГЕТИЧЕСКОГО КРИЗИСА)

8 IN TRANSITION: FROM THE HARVARD BUSINESS SCHOOL CLUB OF NEW YORK’S PERSONAL SEMINAR IN CAREER M. L. BURTON, R. A. WEDEMEYER HARPER COLLINS, 1992 22,95

MANAGEMENT (В ПРОЦЕССЕ ПЕРЕХОДА: МАТЕРИАЛЫ СЕМИНАРА НЬЮ-ЙОРКСКОГО КЛУБА ГАРВАРДСКОЙ (М. БЕРТОН, Р. А. ВИДЕМЕЙЕР)

БИЗНЕС-ШКОЛЫ ПО ТРУДОУСТРОЙСТВУ)

9 THE INTELLIGENT INVESTOR REVISED EDITION (РАЗУМНОЕ ИНВЕСТИРОВАНИЕ) B. GRAHAM, J. ZWEIG HARPER COLLINS, 2003 29,95

(Б. ГРЭХЭМ, ДЖ. ЦВЕЙГ)

10 BACK TO THE DRAWING BOARD: DESIGNING CORPORATE BOARDS FOR A COMPLEX WORLD C. B. CARTER, J. W. LORSCH HARVARD BUSINESS 47,95

(НАЗАД К ЧЕРТЕЖНОЙ ДОСКЕ: СОЗДАНИЕ СОВЕТОВ ДИРЕКТОРОВ В СЛОЖНОМ МИРЕ) (К. Б. КАРТЕР, ДЖ. У. ЛОРШ) SCHOOL PRESS, 2003

11 RE-IMAGINE! (ПРЕДСТАВЬТЕ СЕБЕ!) T. PETERS (Т. ПИТЕРС) DORLING KINDERSLEY, 2003 40,00

12 REQUISITE ORGANIZATION: A TOTAL SYSTEM FOR EFFECTIVE MANAGERIAL ORGANIZATION AND MANAGERIAL E. JAQUES (Э. ЖАК) CASON HALL & CO., 2003 72,95

LEADERSHIP FOR THE 21ST CENTURY (НЕОБХОДИМАЯ ОРГАНИЗАЦИЯ:ТОТАЛЬНАЯ СИСТЕМА 

ДЛЯ ЭФФЕКТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ И ЛИДЕРСТВА В 21 ВЕКЕ)

13 LEADERS MUST LEAD (ЛИДЕРЫ ДОЛЖНЫ РУКОВОДИТЬ) J. O. BURDETT (ДЖ. О. БЕРДЕТТ) ORXESTRA INC., 2003 39,95

14 BREAKTHROUGH : HOW GREAT COMPANIES SET OUTRAGEOUS OBJECTIVES — AND ACHIEVE THEM B. DAVIDSON (Б. ДЭВИДСОН) JOHN WILEY & SONS, 2003 42,95

(ПРОРЫВ: КАК ВЕЛИКИЕ КОМПАНИИ СТАВЯТ НЕРЕАЛЬНЫЕ ЦЕЛИ — И ДОСТИГАЮТ ИХ)

15 GROWING YOUR COMPANY’S LEADERS: HOW GREAT ORGANIZATIONS USE SUCCESSION MANAGEMENT R. M. FULMER, J. ALDEN CONGER 

TO SUSTAIN COMPETITIVE ADVANTAGE (ВЗРАЩИВАЯ ЛИДЕРОВ ВНУТРИ СВОЕЙ КОМПАНИИ: КАК ВЕЛИКИЕ (Р. М. ФАЛМЕР, ДЖ. ОЛДЕН) (AMERICAN MANAGEMENT 

ОРГАНИЗАЦИИ ИСПОЛЬЗУЮТ ПЕРЕДАЧУ ПОЛНОМОЧИЙ ДЛЯ ПОДДЕРЖКИ КОНКУРЕНТНОГО ПРЕИМУЩЕСТВА) ASSOCIATION), 2004 41,95

16 WALL STREET MEAT: MY NARROW ESCAPE FROM THE STOCK MARKET GRINDER (ПУШЕЧНОЕ МЯСО УОЛЛ-СТРИТ: A. KESSLER (Э. КЕССЛЕР) HARPER COLLINS, 2004 21,95

О ТОМ, КАК Я ЕДВА СПАССЯ ИЗ ЖЕРНОВОВ ФОНДОВОГО РЫНКА)

17 BULL!: A HISTORY OF THE BOOM, 1982–1999: WHAT DROVE THE BREAKNECK MARKET M. MAHAR (М. МАХАР) HARPER COLLINS, 2003 42,95

(БЫКИ! ИСТОРИЯ БУМА 1982–1999 ГОДОВ)

18 BUYING AND SELLING A BOOK OF BUSINESS: WHAT EVERY FINANCIAL ADVISOR AND PLANNER SHOULD KNOW S. E. FOSTER (С. ФОСТЕР) HEADSPRING, 2001 44,95

(ПОКУПКА И ПРОДАЖА БИЗНЕСА: ЧТО ДОЛЖЕН ЗНАТЬ КАЖДЫЙ ФИНАНСОВЫЙ СОВЕТНИК)

19 ALL ABOUT HEDGE FUNDS : THE EASY WAY TO GET STARTED R. JAEGER (Р. ДЖЭГЕР) MCGRAW HILL, 2002 26,95

(ВСЕ О ФОНДАХ ХЭДЖИРОВАНИЯ: ПРОСТОЙ СПОСОБ НАЧАТЬ)

20 FOOLED BY RANDOMNESS: THE HIDDEN ROLE OF CHANGE IN THE MARKETS AND IN LIFE N. N. TALEB (Н. Н. ТАЛЕБ) MCARTHUR & CO., 2003 41,95

(ЖЕРТВА ХАОСА: СКРЫТАЯ РОЛЬ ПЕРЕМЕН НА РЫНКАХ И В ЖИЗНИ)

21 IN AN UNCERTAIN WORLD: TOUGH CHOICES FROM WALL STREET TO WASHINGTON R. RUBIN, J. WEISBERG RANDOM HOUSE, 2004 50,00

(В МИРЕ НЕОПРЕДЕЛЕННОСТИ: СЛОЖНЫЙ ВЫБОР — ОТ УОЛЛ-СТРИТ ДО ВАШИНГТОНА) (Р. РУБИН, ДЖ. ВЕЙСБЕРГ)

22 WARREN BUFFETT WEALTH: PRINCIPLES AND PRACTICAL METHODS USED BY THE WORLD’S GREATEST INVESTOR R. P. MILES (Р. П. МАЙЛЗ) JOHN WILEY & SONS, 2004 35,99

(БОГАТСТВО УОРРЕНА БАФФЕТТА: ПРИНЦИПЫ И ПРАКТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ, ИСПОЛЬЗУЕМЫЕ 

ВЕЛИЧАЙШИМ В МИРЕ ИНВЕСТОРОМ)

23 TRADING UP: THE NEW AMERICAN LUXURY (ПОДОРОЖЕ: НОВАЯ АМЕРИКАНСКАЯ РОСКОШЬ) M. SILVERSTEIN, N. FISKE PORTFOLIO, 2003 40,00

(М. СИЛВЕРСТЕЙН, Н. ФИСКЕ)

24 CALL OF THE MALL: THE AUTHOR OF WHY WE BUY ON THE GEOGRAPHY OF SHOPPING (ЗОВ МОЛЛА) P. UNDERHILL (П. АНДЕРХИЛЛ) SIMON & SCHUSTER, 2004 37,50

25 THE TIPPING POINT: HOW LITTLE THINGS CAN MAKE A BIG DIFFERENCE (ПОВОРОТНАЯ ТОЧКА: M. GLADWELL (М. ГЛЭДВЕЛЛ) LITTLE BROWN, 2002 22,95

КАК МЕЛОЧИ МОГУТ ПРИОБРЕСТИ БОЛЬШОЕ ЗНАЧЕНИЕ)

26 CUSTOMERS ARE PEOPLE: THE HUMAN TOUCH (ПОТРЕБИТЕЛИ — ЭТО ЛЮДИ: ЧЕЛОВЕЧЕСКИЙ ПОДХОД) J. MCKEAN (ДЖ. МАККИН) JOHN WILEY & SONS, 2002 52,50

27 PRACTICE WHAT YOU PREACH: WHAT MANAGERS MUST DO TO CREATE A HIGH ACHIEVEMENT CULTURE D. MAISTER (Д. МЭЙСТЕР) SIMON & SCHUSTER, 2003 22,00

(ИСПОЛНЯЙ, ЧТО ПРОПОВЕДУЕШЬ: ЧТО ДОЛЖНЫ ДЕЛАТЬ МЕНЕДЖЕРЫ, ЧТОБЫ СОЗДАТЬ КУЛЬТУРУ 

ВЫСОКОЙ ЭФФЕКТИВНОСТИ)

28 THE FUTURE OF COMPETITION: CO-CREATING UNIQUE VALUE WITH CUSTOMERS (БУДУЩЕЕ КОНКУРЕНЦИИ: C. K. PRAHALAD, V. RAMASWAMY HARVARD BUSINESS 47,95

СОЗДАВАЯ УНИКАЛЬНЫЕ ЦЕННОСТИ ВМЕСТЕ С ПОТРЕБИТЕЛЯМИ) (К. К. ПРАХАЛАД, В. РАМАСВАМИ) SCHOOL PRESS, 2004

29 THE BRAND CALLED YOU (БРЭНД, КОТОРЫЙ НАЗЫВАЕТСЯ «ВЫ») P. MONTOYA, T. VANDEHEY PERSONAL BRANDING 34,95

(П. МОНТОЙЯ, Т. ВАНДЕХЕЙ) PRESS, 2003

30 CUSTOMERS FOR LIFE: HOW TO TURN THAT ONE-TIME BUYER INTO A LIFETIME CUSTOMER C. SEWELL, P. B. BROWN RANDOM HOUSE CANADA, 1991 22,95

(ПОЖИЗНЕННЫЕ КЛИЕНТЫ: КАК ПРЕВРАТИТЬ РАЗОВОГО ПОКУПАТЕЛЯ В ВЕЧНОГО КЛИЕНТА) (К. СЬЮЭЛЛ, П. Б. БРАУН)

• ЦЕНЫ НА САЙТЕ WWW.BOOKSFORBUSINESS.COM (В КАНАДСКИХ ДОЛЛАРАХ ПО СОСТОЯНИЮ НА АПРЕЛЬ 2004 ГОДА). В СКОБКАХ — СТОИМОСТЬ (В РУБЛЯХ) КНИГИ, ПЕРЕВЕДЕННОЙ НА РУССКИЙ ЯЗЫК.
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На фоне кризиса менеджмента и управления персоналом, нехватки квалифици-
рованного рабочего персонала автор пытается найти ответ на вопрос — как вы-
растить собственных специалистов и где их взять, если вырастить не получается.
Эта книга сообщит вам подробнейшие новости с передовой линии войны за та-
ланты. При этом она также расскажет, что предпринимают лучшие фирмы, чтобы
обеспечить себе приток талантов, покажет вам, как удержать у себя этот талант,
если он вам попадется, и спасти его от хедхантеров. Прочитав эту книгу, вы най-
дете в ней большое количество примеров, мыслей и наблюдений, способных по-
мочь вам и вашей фирме выжить в грядущих битвах.
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В книге впервые в России раскрыты:
— смысл и значение капитализации компаний;
— технология ведения бизнеса, широко используемая западными бизнесмена-

ми и самыми успешными российскими предпринимателями, которая на прак-
тике позволяет в десятки раз повысить темпы роста капитала;

— практические методы постановки качественного управления на предприяти-
ях в целях многократного повышения эффективности бизнеса;

— алгоритм создания прозрачных для управления и контроля организационных
систем управления;

— решение проблемы мотивации труда;
— структура эффективной системы оплаты труда;
— административная модель управления группами предприятий;
— основные функции управления головной компании в концернах, холдингах.
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В ОГНЕ НЕ ГОРИТ, В ВОДЕ НЕ ТОНЕТ

По данным Всероссийского союза страховщиков, за 2003 год стра-
ховые компании собрали по имущественному страхованию 125,7
млрд рублей. Причем чем дальше, тем меньше предприятий страху-
ет имущество только для того, чтобы оптимизировать налогообло-
жение.— Текст: Варвара ИНОЗЕМЦЕВА

Более 75% взносов по догово-
рам страхования имущества при-
ходится на отчисления юридичес-
ких лиц. «Обычно имущество
страхуют арендаторы, лизинго-
получатели, компании, кредитуе-
мые банками, то есть те, кто не-
сет за него ответственность по
договорным обязательствам,—
говорит начальник отдела иму-
щественного страхования ком-
пании „Гармед” Виталий Ша-
ров.— Наибольший интерес к
страхованию имущества прояв-

ляют мелкие предприятия. Для
них пожар на складе может обер-
нуться потерей всего бизнеса. Го-
раздо реже приобретают этот
вид полиса крупные предприя-
тия. Получается, что денег стра-
ховщикам малые предприятия
приносят столько же, сколько и
крупные, за счет значительно
большего количества таких кли-
ентов. А меньше всего клиентов
среди среднего бизнеса».

Сами страховщики это на-
правление своей работы лю-

бят — страховые случаи бывают
нечасто. «Данный вид страхова-
ния — один из наименее риско-
вых, убыточность не превышает
10%. Страховой случай здесь
большая редкость. Но если он все
же происходит, то это, как прави-
ло, тотальное уничтожение всего
имущества — скажем, при пожа-
ре. Тогда выплаты очень боль-
шие, но сложно разделить, за ка-
кое имущество сколько выплачи-
вается,— говорит Виталий Ша-
ров.— Поэтому заключению до-

говора предшествует акт осмотра
и заявление страхователя, где до-
кументируются все характеристи-
ки объекта. Нередко страховщик
дает полезные советы и рекомен-
дации по снижению риска, что
может существенно снизить за-
траты на страхование».

Не внакладе и клиенты стра-
ховых компаний. Помимо гаран-
тий по сохранности имущества,
они получают еще и возможность
сэкономить на налогах. В соот-
ветствии со ст. 247 Налогового
кодекса РФ все платежи по иму-
щественному страхованию отно-
сятся на себестоимость, что
уменьшает налогооблагаемую
базу. В полис имущественного
страхования можно включить ряд
рисков, с имуществом напрямую
не связанных, в частности страхо-
вание ответственности (напри-
мер, при строительно-монтажных
работах) и страхование от пере-
рывов в производстве (то есть
можно застраховать упущенную
выгоду, если она произошла из-
за повреждения оборудования).
Если страховать эти риски отдель-
но, взносы по ним, согласно НК,
отнести на себестоимость не
удастся. А в комплексном догово-
ре они становятся частью имуще-
ственного страхования, умень-
шая налогооблагаемую базу.

В выигрыше от предоставлен-
ной НК предприятиям льготы ока-
зались и страховщики. Они стали
предлагать компаниям схемы оп-
тимизации налогообложения при
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помощи страхования имущества,
зарабатывая на комиссионных
за свои услуги. Впрочем, по сло-
вам главы ВСС Александра Ко-
валя (см. интервью с ним на стр.
64, в последнее время доля слу-
чаев использования имущест-
венного страхования для опти-
мизации налогообложения в сто-
имостном выражении снизилась
до 20% от суммы привлеченных в
качестве страховых премий
средств. Страхованием имущест-
ва заинтересовались организа-
ции, которым оптимизация нало-
гов не интересна в принципе.

Так, в Московской патриархии
СФ сообщили, что уже в мае бу-
дет проведена оценка стоимости
храма Христа Спасителя, после
чего его застрахуют.

Все или часть
Составить полис страхования
имущества можно двумя спосо-
бами. В первом случае в полисе
перечисляются конкретные ри-
ски. По словам замначальника
управления страхования иму-
щества и ответственности СК
«Прогресс-Гарант» Дмитрия
Гнилорыбова, этот вид страхо-

вания развивался по аналогии
с западными образцами: «Там
стандартный полис называется
„покрытие FLEXA” и включает в
себя покрытие четырех рисков:
F (fire) — огонь, L (lightning) —
удар молнии, EX (explosion) —
взрыв, A (aircraft) — падение
летательных объектов». В Рос-
сии в этот полис включается
страхование и от стихийных
бедствий, и от противоправных
действий третьих лиц, и от наез-
да транспортных средств, и от
повреждения застрахованного
объекта водой.

Второй вариант страхования
имущества включает все риски
(all risks). В нем указывается
список исключений, а все ос-
тальные риски полис покрыва-
ет. Величину списка определяет
страховщик. «Как правило,
большинство к исключениям от-
носят народные волнения, во-
енные действия, внутренние по-
ломки механизмов оборудова-
ния»,— рассказывает господин
Гнилорыбов. Невзирая на коли-
чество исключений, такой полис
будет на 30–50% дороже, чем
вариант с перечнем рисков.

61Ф И Н А Н С О В Ы Й  К О Н С УЛ ЬТА Н Т тенденции

Часто вместе с имущественными рисками страхуются и финансовые рис-

ки предприятия, то есть потери от остановки производства, которые могут

возникнуть вследствие поломки или уничтожения имущества. Другими

словами, упущенная выгода из-за повреждения, например, станков на за-

воде, также будет считаться имущественным видом страхования, взносы

по которому не облагаются налогом. Тариф по страхованию таких рисков

сопоставим с общим тарифом по имуществу: 0,1–3% от страховой суммы.

Кроме того, при страховании имущества на строительном объекте к

строительно-монтажным рискам будет относиться ответственность пе-

ред третьими лицами за причинение вреда имуществу, а также жизни и

здоровью. Если, допустим, строительный кран разбил витрину соседне-

го магазина, ущерб покроет страховщик. Тарифы на этот вид страхова-

ния составляют порядка 0,2–0,7% от страховой суммы.

По отдельной программе можно застраховать оборудование от поло-

мок. Как пояснил заместитель начальника управления страхования

имущества и ответственности компании «Прогресс-Гарант» Дмитрий

Гнилорыбов, отличие этого полиса страхования от обычного имущест-

венного в том, что здесь страхуются внутренние поломки, а не полом-

ки от воздействия извне. Тариф чуть выше, чем по имуществу,— от

0,3%. «По этому полису очень трудно урегулировать убытки, потому что

сложно понять, почему произошла поломка: из-за неосторожного об-

ращения или из-за внутреннего дефекта оборудования»,— говорит

Дмитрий Гнилорыбов. Страховаться по такой программе имеет смысл

по восстановительной стоимости — чтобы выплаты хватило на ремонт

станка или приобретение нового. Старое оборудование по этой про-

грамме не страхуют.

ВОЗМОЖНЫ ВАРИАНТЫ
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По балансу 
или по рынку
Застраховать имущество можно
исходя из его восстановительной
(рыночной) стоимости или балан-
совой. Правда, выбор у предпри-
ятий есть не всегда. Так, пробле-
му создает старое оборудование.
Допустим, станок изготовлен 20
лет назад и больше не выпускает-
ся. Понятно, что его стоимость на
порядок ниже нового. Как быть с
таким имуществом? Страховать
станки на сумму, которой бы хва-
тило на покупку нового западного
аналога, с точки зрения страхов-
щиков, глупо — слишком велики
риски. Поэтому, по словам на-
чальника управления комплекс-
ного страхования компании РУК-
СО Татьяны Фетисовой, боль-
шинство ветхого имущества стра-
хуется по балансовой стоимости,
а новое — по восстановительной.

Иная ситуация со страхова-
нием зданий. Тут владелец мо-
жет сам выбирать, от какой сто-
имости имущества отталкивать-

ся. И в том, и в другом случае
есть свои плюсы.

Балансовая стоимость рас-
считывается как стоимость
имущества при покупке минус
его амортизация. Конечно, для
зданий и сооружений аморти-
зация невелика — не более
1–2%. Но все дело в том, что в
России, особенно в Москве, не-
движимость за последние годы
существенно прибавила в цене.
По мнению риэлтеров, балансо-
вая стоимость многих зданий,
купленных после 1998 года, за-
нижена сегодня в 5–10 раз от-
носительно их нынешней рыноч-
ной стоимости. Но большинство
владельцев это устраивает. По
словам специалистов, компа-
нии даже сознательно занижа-
ют балансовую стоимость с це-
лью экономии на налоге на иму-
щество. И это оправданно, если
рассчитывать на то, что страхо-
вой случай не наступит. А если
наступит? Тогда компенсации,
указанной в страховом догово-

ре, на покупку аналогичного
здания заведомо не хватит.

Выход из ситуации — указать
в страховке реальную рыночную
стоимость здания. Для этого его
придется оценить, пригласив
оценщиков самостоятельно или
с помощью страховщика. Мно-
гие крупные корпорации даже
приглашают специальных запад-
ных оценщиков-сюрвейеров.
Стоимость их услуг сравнима с
ценой страховки: 0,1–3% от
страховой суммы. Поэтому услу-
ги сюрвейеров, как правило, оп-
лачиваются предприятием и
страховой компанией пополам.

Как сообщил СФ специалист
по коммерческой недвижимости
компании Penny Lane Realty
Яков Барвашов, работа, к при-
меру, по оценке такого крупного
объекта, как столичный торго-
вый центр «Атриум», может стоить
до $20 тыс.: «Оценка многих объ-
ектов очень трудоемка и длитель-
на. Конечная сумма оценки, как
правило, остается коммерческой

тайной владельца имущества,
оценщика и страховщика». Если
же фирма доверяет оценке стра-
ховой компании, то цена услуги
будет значительно ниже.

«Тенденция такова, что гра-
мотные владельцы сами хотят
знать, чем обладают, и предпо-
читают страховаться на рыноч-
ную стоимость. Случись что —
балансовой стоимости не хватит,
чтобы купить аналогичное зда-
ние. Все хотят в случае катастро-
фы не просто восстановить по-
мещение, но приобрести такое
же»,— говорит начальник отдела
страхования имущественных ри-
сков и ответственности СК «Па-
ри» Андрей Серегин.

А вот застраховаться на боль-
шую сумму, чем рыночная стои-
мость имущества на момент за-
ключения договора страхования,
не получится. Даже если вы уве-
рены, что в течение срока дейст-
вия полиса здание вырастет в
цене. Впрочем, по словам Анд-
рея Серегина, имущество всегда
можно «достраховать». «Тариф на
страхование будет тот же, что и в
договоре, а сумма дополнитель-
ного взноса будет рассчитана по
количеству оставшихся по дого-
вору месяцев»,— пояснил он. СФ
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УСЛОВИЯ СТРАХОВАНИЯ ИМУЩЕСТВА ЮРИДИЧЕСКИХ ЛИЦ

КОМПАНИЯ ТАРИФ, % ОТ СТРАХОВОЙ СУММЫ

ЗДАНИЯ СООРУЖЕНИЯ ИНЖЕНЕРНОЕ ХОЗЯЙСТВЕННЫЕ ОТДЕЛЬНЫЕ ОБЪЕКТЫ ИНВЕНТАРЬ, ПРЕДМЕТЫ ТОВАРНО-

И ПРОИЗВОДСТВЕННО- ПОСТРОЙКИ ПОМЕЩЕНИЯ НЕЗАВЕРШЕННОГО ТЕХНОЛОГИЧЕСКАЯ ИНТЕРЬЕРА, МАТЕРИАЛЬНЫЕ 

ТЕХНОЛОГИЧЕСКОЕ (КАБИНЕТЫ, СТРОИТЕЛЬСТВА ОСНАСТКА МЕБЕЛЬ, ЦЕННОСТИ

ОБОРУДОВАНИЕ ЦЕХА И Т.П.) ОБСТАНОВКА

«АЛЬФАСТРАХОВАНИЕ» 0,15–0,5 0,15–0,7 0,18–0,6 0,15–0,5 0,15–0,5 — 0,18–0,6 0,2–0,6 0,15–0,9

«ГЕОПОЛИС» ОТ 0,17 ОТ 0,23 ОТ 0,3 ОТ 0,25 ОТ 0,30 ОТ 0,3 ОТ 0,4 ОТ 0,4 ОТ 0,4

«ГЕФЕСТ» 0,10–0,5 0,15–0,8 0,25–0,8 0,25–1 0,1–0,5 0,20–1,5 0,25–0,8 0,25–0,8 0,25–0,8

«ЗЕНИТ» 0,27 0,37 0,43 0,33 0,45 0,25–0,35 0,46 0,5 0,33–0,94

«ИНГОССТРАХ» 0,05–0,275 0,05–0,275 0,05–0,275 0,05–0,275 0,05–0,275 0,05–0,275 0,05–0,275 0,05–0,275 0,05–0,275

«КАПИТАЛЪ 0,1–0,35 0,12–0,384 0,18–0,7 0,2–0,65 0,3–0,7 0,19–0,6 0,23–0,8 0,25–0,8 0,14–0,85

СТРАХОВАНИЕ»

МРСС 0,23 0,23 0,3 0,25 0,3 0,25 0,3 0,4 0,3–0,35

«ПРОГРЕСС-ГАРАНТ» 0,08–0,12 0,08–0,12 0,095–0,175 0,1–0,2 0,1–0,2 0,15–0,3 0,15–0,25 0,175–0,3 0,1–0,3

«РЕСО-ГАРАНТИЯ» 0,15–0,4 0,15–0,4 0,2–0,5 0,2–0,6 0,2–0,5 — 0,2–0,5 0,2–0,5 0,15–0,4

РОССИЯ 0,07–0,4 0,1–0,4 0,1–0,6 0,2–0,8 0,1–0,5 0,1–0,5 0,15–0,6 0,12–0,6 0,13–0,6

РУКСО 0,16–1,8 0,16–1,8 0,43–1 0,43–1 0,43–1 0,34–0,8 0,01–0,3 0,45–0,8 0,6–1,02

СБЕРЕГАТЕЛЬНОЕ 0,1–0,5 0,1–0,5 0,12–1,3 0,1–0,5 0,1–0,5 0,3–1,3 0,15–1 0,15–1 0,25–1,25

ТОВАРИЩЕСТВО 

СТРАХОВАНИЯ

«СОГЛАСИЕ» 0,25–0,9 0,07–0,35 0,12–0,19 0,11–0,19 0,13–0,27 0,25–0,35 0,10–0,28 0,25–0,45 0,08–0,65

СТОЛИЧНОЕ 0,1–0,2 0,13–0,25 0,30–0,59 0,10–0,2 0,10–0,2 0,1–0,2 0,35–0,69 0,40–0,79 0,30–0,98

СТРАХОВОЕ ОБЩЕСТВО

«СТРАХОВАЯ ГРУППА 0,1–0,3 0,18–0,4 0,15–0,35 0,2–0,5 0,2–0,4 0,2–0,5 0,25–0,5 0,15–0,3 0,12–0,45

„УРАЛСИБ”»

СТРАХОВОЙ ДОМ ВСК 0,08–0,12 0,09–0,15 0,12–0,25 0,15–0,3 0,08–0,14 0,09–0,15 0,15–0,25 0,15–0,25 0,15–0,3

«ЭНЕРГОГАРАНТ» 0,1–0,2 0,15–0,25 0,2–0,6 0,25–0,35 0,2–0,5 0,2–1 0,3–0,6 0,4–0,8 0,2–0,6

ПО ДАННЫМ КОМПАНИЙ. ПРОЧЕРК — СВЕДЕНИЯ ОТСУТСТВУЮТ.

НАИБОЛЬШИЙ ИНТЕРЕС к страхованию имущества
проявляют мелкие предприятия, для них пожар
на складе  может обернуться потерей  бизнеса
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СЕКРЕТ ФИРМЫ: Лицензия на страхо-
вание имущественных рисков есть прак-
тически у 100% компаний. Чем это обус-
ловлено?
АЛЕКСАНДР КОВАЛЬ: Это самый распро-
страненный вид страхования, на него все-
гда есть спрос. Поэтому даже начинающий
страховщик, еще не определивший для се-
бя приоритетного направления, предпола-
гает, что страховать имущество он будет.
СФ: Раз есть спрос, значит, есть и конку-
ренция. Возможно, она не всегда чисто-
плотная?
АК: Это чистый рынок. Скандалов на нем
нет, а если и случаются, то на публику не
выплескиваются. Может, что-то и бывает,
но такие случаи не столь часты, и ими зани-
мается МАП. На этом рынке все друг друга

уже знают, поэтому пытаются договари-
ваться, а крупные риски перестраховыва-
ют, или объединяются и страхуют вместе.
СФ: Какие тенденции, по вашему мне-
нию, действуют сейчас на рынке страхо-
вания имущества?
АК: Общая тенденция для всего рынка, и
не только для страхования имущества, та-
кова: количество компаний будет сокра-
щаться. Крупные игроки станут еще более
крупными. Передела здесь никакого не
будет, и вряд ли рынок перейдет к мелким
компаниям. Я думаю, что с конца 2004 го-
да или начала следующего тенденция к по-
глощениям и слияниям будет усиливаться.
Внешний фактор, способствующий это-
му,— требование к повышению уставного
капитала страховых компаний до 10 млн
рублей. Кроме того, сейчас в Минфине го-
товят поправки в Налоговый кодекс и дру-
гие нормативные документы, касающиеся
размещения резервов. Речь идет о новых
путях борьбы со схемами по оптимизации
налогообложения — подробнее сказать
не могу. Кстати, через страхование иму-
щества реализуется достаточное количе-
ство таких схем.
СФ: На борьбу со схемами было положе-
но много сил, но результаты пока не оче-
видные.
АК: Потому что жизнь богаче схем. Не так
давно мы уже вносили изменения в Нало-
говый кодекс. Вводили налог на выплаты
по долгосрочному страхованию жизни, на-
чинающиеся ранее, чем через пять лет.
Тем не менее появились «лидеры рынка»,
которые обходят все препятствия. Значит,

не все еще перекрыли. Мы поставили себе
такую задачу: до конца года максимально
избавиться от схем. Конечно, окончатель-
но изжить их невозможно — пока есть
спрос, будет и предложение. Бороться мы
будем нормативными актами по размеще-
нию резервов, требованиями к собствен-
ным средствам компаний, будем прове-
рять, чтобы компании не были «раздуты»
единовременным переводом средств.
СФ: Каков процент реального страхова-
ния имущества юридических лиц?
АК: Сложно оценить. Безусловно, реаль-
ное страхование имущества юридических
лиц существует, и, скажем, первая двад-
цатка страховщиков, за исключением не-
которых компаний, занимается классиче-
ским страхованием. На них приходится
70–80% этого рынка.
СФ: Почему некоторые виды страхова-
ния, например, ответственность по стро-
ительно-монтажным рискам или упущен-
ная выгода при простое предприятия из-
за поломок, отнесены к имущественным
рискам?
АК: Сейчас сложно сказать, как так полу-
чилось. Может быть, это было сделано для
поддержки бизнеса, ведь взносы по этим
видам страхования тоже относятся на се-
бестоимость, что позволяет уменьшить
налогооблагаемую базу. Но уже есть пред-
ложения о запрете внесения подобных
рисков в полис имущественного страхо-
вания. Полагаю, что до конца года мы все
необходимые изменения подготовим. Те-
оретически они могут быть приняты даже
в этом году. СФ

«ИЗЖИТЬ СХЕМЫ 
ОКОНЧАТЕЛЬНО НЕВОЗМОЖНО»

«Мы поставили себе задачу: до конца года максимально избавиться от
схем. Не так давно мы уже вносили изменения в Налоговый кодекс, но
все равно нашлись компании, которые обходят препятствия. Значит,
не все еще перекрыли»,— говорит глава Всероссийского союза стра-
ховщиков (ВСС) Александр Коваль. Бороться со схемами ВСС будет с
помощью новых нормативных актов и новых, более жестких требова-
ний к собственным средствам страховых компаний.— Текст: Варвара ИНОЗЕМЦЕВА
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50 КРУПНЕЙШИХ СТРАХОВЩИКОВ ИМУЩЕСТВА

МЕСТО МЕСТО НАЗВАНИЕ РЕГИСТРАЦИ- СБОРЫ СБОРЫ ДОЛЯ СИ ДОЛЯ ВЫПЛАТЫ ВЫПЛАТЫ ДОЛЯ ВЫПЛАТ СООТНОШЕНИЕ
ПО СБОРАМ ПО СБОРАМ КОМПАНИИ ОННЫЙ ПО СИ, ВСЕГО, В ОБЩИХ РЫНКА ПО СИ, ВСЕГО, ПО СИ В ОБЩЕМ ВЫПЛАТ
ПО СТРАХОВАНИЮ ПО ВСЕМ ВИДАМ НОМЕР ТЫС. РУБ. ТЫС. РУБ. СБОРАХ СИ, % ТЫС. РУБ. ТЫС. РУБ. ОБЪЕМЕ К ВЗНОСАМ
ИМУЩЕСТВА (СИ) СТРАХОВАНИЯ КОМПАНИИ, % ВЫПЛАТ, % ПО СИ, %

1 5 «РЕСО-ГАРАНТИЯ» 1209 5569618 9366306 59,5 5,96 1241561 2709275 45,8 22,3

2 8 «ИНГОССТРАХ» 928 5194831 7046053 73,7 5,56 1451308 2044487 71,0 27,9

3 11 «КАПИТАЛЪ 1298 4415699 6075072 72,7 4,73 607919 1384627 43,9 13,8

СТРАХОВАНИЕ»

4 6 НАЦИОНАЛЬНАЯ 1826 4017381 9193940 43,7 4,30 107790 898999 12,0 2,7

CТРАХОВАЯ ГРУППА

5 16 «СОГЛАСИЕ» 1307 3390596 4109174 82,5 3,63 269289 377233 71,4 7,9

6 12 СОГАЗ 1208 2813244 5467383 51,5 3,01 273347 1573395 17,4 9,7

7 22 СК «ПРИРОДА» 3130 2306410 2904782 79,4 2,47 36778 59754 61,5 1,6

8 10 РОСНО 290 2064595 6186696 33,4 2,21 848434 3105508 27,3 41,1

9 28 «ЛИДЕР» 808 1871613 2332754 80,2 2,00 222873 261670 85,2 11,9

10 30 «РК-ГАРАНТ» 2905 1843164 1875859 98,3 1,97 10988 24573 44,7 0,6

11 15 ВОЕННО-CТРАХОВАЯ 621 1742181 4369102 39,9 1,87 581265 2164561 26,9 33,4

КОМПАНИЯ

12 3 СТРАХОВАЯ ГРУППА 983 1722965 19760676 8,7 1,84 359969 20320262 1,8 20,9

«УРАЛСИБ»

13 29 «РОСГОССТРАХ» 1 1647545 1883950 87,5 1,76 209161 306977 68,1 12,7

14 31 «НАСТА-ЦЕНТР» 1083 1313535 1768675 74,3 1,41 233542 322204 72,5 17,8

15 42 «АЛЬФАСТРАХОВАНИЕ» 3369 1194861 1266535 94,3 1,28 Н/Д Н/Д К/Н К/Н

(OOO)

16 37 «ГУТА-СТРАХОВАНИЕ» 1820 1099891 1457435 75,5 1,18 214038 310086 69,0 19,5

17 51 «ИТЕРА-ГАРАНТ» 3199 971131 1026663 94,6 1,04 22414 53615 41,8 2,3

18 26 «АЛЬФАСТРАХОВАНИЕ» 2239 967514 2368591 40,8 1,04 490675 1009004 48,6 50,7

(ОАО)

19 35 «НЕФТЕПОЛИС» 3297 965574 1587993 60,8 1,03 108077 202841 53,3 11,2

20 40 «СУРГУТНЕФТЕГАЗ» 3127 946616 1352132 70,0 1,01 387755 1006985 38,5 41,0

21 33 РЕКОН 1263 919885 1699971 54,1 0,98 8325 604725 1,4 0,9

22 52 «ТРАНСГАЗ» 3305 898964 998591 90,0 0,96 4023 94019 4,3 0,4

23 60 «ШЕКСНА» 2115 873663 921606 94,8 0,94 41855 46306 90,4 4,8

24 34 «ГРУППА РЕНЕССАНС 1284 864673 1693831 51,0 0,93 229026 491213 46,6 26,5

СТРАХОВАНИЕ»

25 1 СТОЛИЧНОЕ CТРАХОВОЕ 3258 827653 30929449 2,7 0,89 18977 16428020 0,1 2,3

ОБЩЕСТВО

26 41 «УСОЛЬЕ-АСКО» 2146 772574 1289494 59,9 0,83 34960 144298 24,2 4,5

27 19 МАКС 1427 718948 3610235 19,9 0,77 102608 1615100 6,4 14,3

28 62 «ЮГОРИЯ» 3211 685524 903190 75,9 0,73 52096 108795 47,9 7,6

29 55 «АВЕСТ-КЛАССИК» 3495 671192 976274 68,8 0,72 234919 280321 83,8 35,0

30 49 «РОСГОССТРАХ- 977 639650 1078454 59,3 0,68 203295 262444 77,5 31,8

СТОЛИЦА»

31 81 «ОСНОВА» 3366 630812 645517 97,7 0,68 11831 14624 80,9 1,9

32 48 «ПРОГРЕСС-ГАРАНТ» 2786 625619 1114790 56,1 0,67 170920 472449 36,2 27,3

33 45 «ЭНЕРГОГАРАНТ» 1834 624978 1158131 54,0 0,67 86249 301802 28,6 13,8

34 56 «РОССИЯ» 2 616464 963547 64,0 0,66 182432 497727 36,7 29,6

35 54 «РУССКИЙ МИР» 1582 593957 983530 60,4 0,64 166419 231086 72,0 28,0

36 9 «РУССО-ГАРАНТ» 3417 592056 6534153 9,1 0,63 Н/Д 4836381 К/Н К/Н

37 44 «СПАССКИЕ ВОРОТА» 2992 557372 1202812 46,3 0,60 196898 292421 67,3 35,3

38 89 «МЕТРОПОЛИС» 81 519923 558610 93,1 0,56 25075 30492 82,2 4,8

39 101 «ПОДДЕРЖКА» 2647 492070 496794 99,0 0,53 165508 166308 99,5 33,6

40 46 «РОСГОССТРАХ- 665 476955 1146115 41,6 0,51 119282 181898 65,6 25,0

ПОВОЛЖЬЕ»

41 78 СКМ 1047 472173 675647 69,9 0,51 8371 113397 7,4 1,8

42 91 РУССКИЙ 159 461029 549175 83,9 0,49 14831 32830 45,2 3,2

CТРАХОВОЙ ЦЕНТР

43 109 «ЭНЕРГЕТИК ИН & РЕ» 3564 459378 459378 100,0 0,49 Н/Д Н/Д К/Н К/Н

44 95 «ОСТ-ВЕСТ АЛЬЯНС» 2294 449717 535638 84,0 0,48 20004 32941 60,7 4,4

45 53 «ОРАНТА» 3028 433966 987151 44,0 0,46 44416 461446 9,6 10,2

46 113 «ИНВЕСТСТРАХ-АГРО» 105 432873 448624 96,5 0,46 79302 80717 98,2 18,3

47 84 ПРОМЫШЛЕННО- 3074 429045 594006 72,2 0,46 7561 17265 43,8 1,8

СТРАХОВОЙ АЛЬЯНС

48 64 «РОСГОССТРАХ 451 422960 869492 48,6 0,45 126281 200273 63,1 29,9

СЕВЕРО-ЗАПАД»

49 106 МЕЖОТРАСЛЕВОЙ 88 411544 466156 88,3 0,44 22896 46864 48,9 5,6

СТРАХОВОЙ ЦЕНТР

50 39 «AIG РОССИЯ» 3256 393233 1401068 28,1 0,42 44708 205858 21,7 11,4

ПО ДАННЫМ ДЕПАРТАМЕНТА СТРАХОВОГО НАДЗОРА МИНФИНА РФ ЗА ЯНВАРЬ–СЕНТЯБРЬ 2003 ГОДА. Н/Д — НЕТ ДАННЫХ. К/Н — КОРРЕКТНЫЙ РАСЧЕТ НЕВОЗМОЖЕН.
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Сегодня в России можно застра-
ховать любой груз — от денег и
драгоценностей до автомобилей,
газа и нефти. Застрахованный
груз можно перевозить автомо-
бильным, железнодорожным,
авиационным или водным транс-
портом — как по всему миру, так
и в пределах одного города, с по-
мощью экспедиторов и перевоз-
чиков или самостоятельно. Дого-
вор страхования может заклю-
чить либо собственник груза, ли-
бо арендатор имущества (в по-
следнем случае страховщик, по
закону «О транспортно-экспеди-
ционном обслуживании», попро-
сит представить доверенность
или письменное прошение от
собственника груза).
По данным Всероссийского сою-
за страховщиков (ВСС) и Агентст-
ва массовых страховых коммуни-
каций (АМСКОМ), в 2003 году до-
ля страхования грузов в общем
объеме страховых премий по иму-
щественному страхованию юри-
дических лиц составила 18%, или
17,6 млрд рублей, из которых бы-
ло выплачено около 500 млн руб-
лей. Как пояснила СФ менеджер
по страховым вопросам компа-
нии «Росагроимпорт» Юлия Зве-
кова, такая низкая (всего 2,8%)
убыточность этого продукта для
страховых компаний связана со
спецификой действия полиса:
«Серьезных проблем с пропажей
и порчей перевозимых грузов у

нас за пять лет работы на рынке
не было, а все мелкие убытки вхо-
дят во франшизу».
Заключить страховой договор
можно даже за день до начала
транспортировки груза. «Если
груз начали перевозить раньше,
чем клиент перевел деньги на
счет страховщика, в договоре
можно поставить ретроактивную
дату, и он начнет действовать не
с момента уплаты взноса, а с мо-
мента начала перевозки»,— го-
ворит заместитель руководителя
департамента корпоративных
продаж компании «Фиделити»
Владимир Колошин.
При наступлении страхового слу-
чая компенсация выплачивается
через неделю после подачи стра-
хователем двух документов. Пер-
вый  документ подтверждает, что
компания является собственни-
ком груза. Второй — справка из
соответствующих органов: из
ГИБДД — при автомобильной
аварии, из милиции — при краже
и иных противоправных действи-
ях третьих лиц, из Росгидроме-
та — при стихийных бедствиях и
т. п. Страховщик сам будет разби-
раться, не мошенничает ли клиент
и были ли соблюдены надлежа-
щие условия перевозки. Так что
срок выплат может затянуться.
«По опыту можно сказать, что
страховые компании до последне-
го задерживают выплаты. Конеч-
но, это их право — досконально

изучить все документы и прояс-
нить ситуацию. Но иногда на это
уходит слишком много времени.
Если, например, по факту хище-
ния было заведено уголовное де-
ло, то нужного документа не полу-
чишь, пока дело не закроют или
не передадут в суд»,— рассказала
Юлия Звекова.

Ответный удар
Но не только клиенты бывают не-
довольны страховой компанией.
Иногда страховщики сами оказы-
ваются жертвами недобросове-
стных клиентов. Речь не о том, что
страхователи разгружают вагон
посередине пути, а потом симули-
руют кражу груза,— это слишком
грубо. Есть более изощренные
способы. Как рассказал директор
по страхованию компании МРСС
Борис Шмигирилов, некоторые
недобросовестные клиенты, к
примеру, засыпают в контейнеры
горячий сахар: «Когда он остыва-
ет, то становится легче. Грузовла-
делец, застраховавший этот са-
хар, может обратиться в страхо-
вую компанию за компенсацией,
утверждая, что часть груза была
расхищена или потеряна». Впро-
чем, если пломбы на вагонах не
были нарушены, то недостача не
будет компенсирована. Так стра-
ховщики пытаются обезопасить
себя — недовес будет считаться
не страховым случаем, а недо-
смотром при погрузке.

Как рассказали СФ представи-
тели одного крупного автомо-
бильного дилера, у них несколько
лет назад перевернулся автовоз,
перевозивший из-за границы за-
страхованную партию новых ав-
томобилей. Страховая компания,
естественно, оплатила понесен-
ный ущерб. Но автодилер не стал
списывать эти машины или про-
давать их по сниженным ценам,
а, имея собственный сервис, от-
ремонтировал и продал как но-
вые. Правда, в этом случае уме-
стнее говорить об обмане не
страховщиков, а потребителей.

Подстрочный перевод
В полисе, который покрывает
все риски при перевозке грузов,
есть ряд исключений. Это обыч-
ные в страховании и весьма ред-
кие в реальной жизни риски:
воздействие ядерного взрыва,
народные волнения, военные
действия, забастовки, действия
госорганов, а также умысел и
грубое нарушение правил со сто-
роны страхователя. Однако есть
еще ряд вроде бы очевидных для
возмещения случаев, при на-
ступлении которых страховщик
откажется выплачивать деньги.
Так, не покрываются риски, свя-
занные с естественным измене-
нием груза,— если, скажем, за
время транспортировки металл
покрылся ржавчиной, это не бу-
дет сочтено страховым случаем.
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Если имущество предприятия перемещается из пункта «А» в пункт
«Б», велика вероятность его повреждения или утраты. Грузоперевоз-
чик в соответствии с международной конвенцией «О дорожных пере-
возках» заплатит максимум $12 за килограмм «испорченного» груза.
Остальной убыток призван покрыть полис страхования рисков при
перевозке.— Текст: Варвара ИНОЗЕМЦЕВА
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В полисе четко прописан марш-
рут, которым следует груз. «Если
водителю захочется завернуть в
какой-нибудь не указанный в
маршруте город, и там с грузом
что-то случится, страховщик от-
ветственности не несет»,— за-
явил заместитель начальника от-
дела транспортного страхования
компании РОСНО Дмитрий Ва-
рин. Компенсацию за пропав-
ший во «внемаршрутном» городе
груз компания получит от пере-
возчика — из расчета заявлен-
ной стоимости груза, но не более
$12 за килограмм. Задержка в
пути, повлекшая за собой порчу
груза (это относится прежде все-
го к продуктам питания), тоже не
относится к страхуемым рискам.
Как рассказал СФ глава страхо-
вого общества «Зенит» Алек-
сандр Кабанов, наиболее риско-
выми считаются те грузы, которые
обладают небольшим весом и га-

баритами: «Их похищение не со-
пряжено с привлечением погру-
зочных машин, поэтому их часто
разворовывают». «Популярнос-
тью» пользуются (и, соответствен-
но, страхуются по повышенным
тарифам) водка, сигареты, CD,
кондитерские изделия, то есть гру-
зы с достаточно длительным сро-
ком хранения, реализация кото-
рых возможна в максимально ко-
роткие сроки. Впрочем, рискован-
ными считаются и скоропортящи-
еся грузы, перевозимые на значи-
тельные расстояния, а также на-
сыпные и наливные грузы, по-
скольку затруднен их точный учет.
К грузам с наименьшими риска-
ми страховщики относят песок,
разного рода сырье, зерновые и
сельскохозяйственные культу-
ры, а также автомобили. Так что
владельцы этих грузов могут
рассчитывать на минимальные
тарифы при страховании. СФ
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УСЛОВИЯ СТРАХОВАНИЯ ИМУЩЕСТВА ЮРИДИЧЕСКИХ ЛИЦ

КОМПАНИЯ

ТАРИФ, % СТРАХОВОЙ СУММЫ

АВТОТРАНСПОРТ ЖЕЛЕЗНОДОРОЖНЫЙ ТРАНСПОРТ ВОЗДУШНЫЙ ТРАНСПОРТ

«АЛЬФАСТРАХОВАНИЕ» 0,08– 0,05– 0,05– 0,09– 0,09– 0,16– 0,1– 0,1– 0,1– 0,08– 0,06– 0,15– 0,05– 0,1– — 0,25–

0,25 0,15 0,26 0,21 0,19 0,45 0,28 0,3 0,45 0,25 0,19 0,5 0,18 0,15 0,3

«ГЕОПОЛИС» 0,2– 0,2– 0,2– 0,15– 0,2– 0,27– 0,2– 0,2– 0,2– 0,15– 0,2– 0,2– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1–

0,3 0,32 0,32 0,25 0,3 0,35 0,3 0,29 0,32 0,25 0,3 0,36 0,21 0,25 0,25 0,3

ГРУППА «РЕНЕССАНС 0,09– 0,09– 0,15– — — 0,09– 0,07– 0,07– 0,09– — — 0,09– 0,08– 0,08– 0,08– 0,08–

СТРАХОВАНИЕ» 0,33 0,35 0,35 0,33 0,33 0,33 0,35 0,33 0,25 0,25 0,25 0,25

«ГУТА-СТРАХОВАНИЕ» 0,2– 0,3– 0,25– — — 0,45– 0,18– 0,27– 0,25– — — 0,45– 0,2– 0,25– 0,22– 0,4–

0,25 0,35 0,3 0,5 0,23 0,32 0,3 0,5 0,25 0,3 0,27 0,5

«ЗЕНИТ» 0,2– 0,19– 0,23– 0,1– 0,15– 0,35– 0,17– 0,19– 0,23– 0,1– 0,12– 0,35– 0,22– 0,26– 0,31 0,45–

0,34 0,33 0,35 0,17 0,25 0,6 0,3 0,33 0,35 0,15 0,22 0,6 0,25 0,3 0,5

МРСС 0,204– 0,156– 0,124– 0,114– 0,168– 0,145– 0,098– 0,098– 0,011– 0,098– 0,124– 0,124– 0,148– 0,09– 0,17– 0,13–

0,228 0,318 0,172 0,180 0,204 0,267 0,15 0,169 0,195 0,26 0,195 0,195 0,264 0,11 0,21 0,19

НАСТА 0,3– 0,3– 0,3– 0,15– 0,2– 0,5– 0,25– 0,2– 0,25– 0,15– 0,15– 0,3– 0,15– 0,1– 0,15– 0,2–

0,5 0,4 0,45 0,3 0,35 3,0 0,4 0,35 0,4 0,25 0,3 2 0,25 0,2 0,3 1,5

«ПАРИ» 0,2– 0,05– 0,2– 0,12– 0,1– 0,3– 0,2– 0,05– 0,1– 0,1– 0,1– — — 0,1– 0,1– —

0,5 0,4 0,5 0,3 0,35 0,7 0,5 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,2

«ПРИРОДА» 0,14– 0,15– 0,16– 0,07– 0,11– — 0,1– 0,12– 0,11– 0,05– 0,05– — 0,07– 0,07– 0,08– —

0,51 0,54 0,6 0,12 0,18 0,42 0,5 0,48 0,27 0,25 0,19 0,19 0,2

«РОСГОССТРАХ» 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01– 0,01–

0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 04

РОСНО 0,15– 0,24 0,23 0,1– от 0,2 0,3 0,15– 0,2 от 0,2 от 0,12 от 0,15 0,3 0,1 0,2 0,2 0,35

0,25 0,15 0,25

РУКСО 0,51– 0,45– 0,47– 0,41– 1,0 0,45– 0,57– 0,50– 0,53– 0,42– 0,6 0,50– 0,38– 0,38– — 0,38–

0,27 0,30 0,33 0,27 0,30 0,32 0,26 0,29 0,20 0,26 0,13 0,17 0,13

СТОЛИЧНОЕ 0,36– 0,2– 0,2– 0,07– 1,06– 0,24– 0,15– 0,08– 0,08– 0,05– 0,91– 0,19– 0,16– 0,08– 0,08– 0,19–

СТРАХОВОЕ ОБЩЕСТВО 1,79 1,0 1,0 0,64 2,0 2,0 1,15 0,65 0,65 0,41 1,48 1,44 0,53 0,3 0,3 0,67

«ЭНЕРГОГАРАНТ» 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1– 0,1–

0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5

ПО ДАННЫМ КОМПАНИЙ. ПРОЧЕРК — СВЕДЕНИЯ ОТСУТСТВУЮТ.
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В рекламе тарифного плана «Джинс 0,07», продвигаемого «Мобильны-
ми Телесистемами», фигурирует Джеймс Бонд. Интерес к британскому
суперразведчику, заговорившему по-русски, уже проявила киноком-
пания Metro Goldwyn Mayer, которой принадлежат права на образ аген-
та 007. Если дело дойдет до суда, это может негативно отразиться на
котировках акций МТС, включенных в листинг Нью-Йоркской фондо-
вой биржи. Спасти менеджмент сотовой компании от гнева акционе-
ров в таком случае может только полис D&O. — Текст: Варвара ИНОЗЕМЦЕВА

На Западе полис страхования от-
ветственности директоров —
D&O (directors and officers liability
insurance) покупают более 90%
крупных компаний. На междуна-
родные фондовые площадки, на-
пример на Нью-Йоркскую фондо-
вую биржу, без него просто не пус-
кают. D&O позволяет покрыть
расходы руководителей компа-
нии, если суд обяжет их возме-
щать убытки, понесенные третьи-
ми лицами (в частности, акционе-
рами или конкурентами) из-за
ошибочных действий руководства
— например, из-за высказыва-
ния, вследствие которого акции
упали в цене. Также этот полис по-
крывает издержки на судебное и
внесудебное урегулирование спо-
ров. По словам страховщиков, на
Западе директор не приступит к
исполнению своих служебных
обязанностей, пока не будет уве-
рен, что ответственность за его
действия и решения застрахова-
на. «Это как оплата служебного
транспорта или мобильного теле-
фона. Наличие таких вещей явля-
ется одним из условий найма на
работу»,— поясняет глава отдела
страхования ответственности
предприятий компании «Ингосст-
рах» Андрей Домбровский.

В России же, по словам стра-
ховщиков, таких полисов не бо-

лее нескольких десятков. Посчи-
тать их точное количество очень
сложно. «Страховщики, имеющие
лицензию на этот вид страхова-
ния (их около десяти), числа за-
ключенных договоров не рас-
крывают. Также никто не назы-
вает имена клиентов»,— говорит
господин Домбровский. Но такой
полис точно есть у тех российских
компаний, чьи американские де-
позитарные расписки (ADR) об-
ращаются на Нью-Йоркской фон-
довой бирже — например, у «Мо-
бильных Телесистем», «Вымпел-
кома», «Вимм-Билль-Данна», 
ЛУКОЙЛа, ЮКОСа, «Татнефти».

Как рассказал СФ вице-пре-
зидент МТС по финансовым во-
просам Николай Цехомский,
компания уже более двух лет
страхует ответственность всего
высшего руководства: «Акциями
МТС торгуют на Нью-Йоркской
фондовой бирже в виде ADR
третьего уровня. В общей слож-
ности 22,5% наших акций при-
надлежит международным фи-
нансовым инвесторам, причем
более половины из них — аме-
риканские инвестиционные
фонды. Иски акционеров к эми-
тентам в США — распространен-
ное явление. Хотя к МТС подоб-
ных исков никто не предъявлял
и, мы надеемся, не предъявит,
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В ближайшее время, по прогно-
зам ряда аналитиков, наиболь-
шие шансы победить в конкурент-
ной борьбе между финансовыми
институтами будут иметь те орга-
низации, которые смогут не толь-
ко минимизировать стоимость
одной банковской транзакции,
но и повысить эффективность
каждого взаимодействия с кли-
ентом за счет активного персони-
фицированного маркетинга сво-
их продуктов и услуг.
Стратегическая цель любого ус-
пешного банка — первоклассное
комплексное финансовое обслу-
живание своих клиентов. Основ-
ные средства для ее достиже-
ния — ориентация на опыт веду-
щих отечественных и зарубежных
банков, использование передо-
вых финансовых технологий.
Опыт зарубежных банков пока-
зывает, что сегодня до трети сво-
ей прибыли они получают от реа-
лизации в своих отделениях стра-
ховых продуктов и услуг. В Европе
через банки продается каждый
третий полис страхования жизни.
Именно модель клиентоориенти-
рованного бизнеса стала осно-
вой создания Центра финансо-
вого обслуживания населения
в московском офисе ОСАО «Ин-
госстрах» на ул. Лесная, дом 41.
Принимая решение о разработке
данного совместного проекта,
банк «Союз» и страховая компа-
ния «Ингосстрах» поставили пе-
ред собой главную задачу: обес-
печить максимальное удобство
для клиентов–физических лиц
при получении кредита на покуп-
ку автомобиля и выплате страхо-
вого возмещения, то есть там, где
клиенту «дают деньги». Итогом
стало создание трех совместных
продуктов.

1. «АВТОКРЕДИТОВАНИЕ + АВТОСТРАХОВАНИЕ»

Основное отличие этой программы кредитования состоит в том, что теперь для получения
кредита на покупку автомобиля нужно обращаться не в автосалон, а в Центр финансового
обслуживания населения, где после проверки платежеспособности клиент и получает кре-
дитный лимит.
После получения кредитного лимита клиент выбирает автомобиль в любом автосалоне го-
рода Москвы, сообщает менеджеру Центра финансового обслуживания населения о сво-
ем решении. Все дальнейшие взаимоотношения с автосалоном берет на себя менеджер
Центра финансового обслуживания населения, он же выдает клиенту страховой полис.
Все, что остается сделать клиенту,— забрать автомобиль из салона.
Процентная ставка по кредиту на покупку автомобиля в Москве — от 9% годовых.
С открытием Центра финансового обслуживания населения у клиентов ОСАО «Ингосстрах»
появляются новые возможности.
Например, вы застраховали в ОСАО «Ингосстрах» свой автомобиль по полису КАСКО и
при наступлении страхового случая хотите получить сумму страхового возмещения на-
личными деньгами. Теперь, после обращения в «Ингосстрах», вам в Центре финансово-
го обслуживания населения в течение 30 минут бесплатно оформят международную
банковскую платежную карту VISA Electron, на которую и будет перечислена сумма стра-
хового возмещения.
На точно такую же международную банковскую платежную карту VISA Electron получат
страховую выплату те, кто пострадал от действий автовладельцев, застрахованных по
ОСАГО в «Ингосстрахе». Пострадавшему достаточно один раз приехать в страховую компа-
нию «Ингосстрах», заполнить заявление, бесплатно, в течение 30 минут оформить и полу-
чить международную банковскую карту VISA Electron, на которую будет перечислена сумма
страхового возмещения.
На первом этапе выдача пластиковых карт производится только в Центре финансового об-
служивания населения, расположенном в офисе страховой компании «Ингосстрах» на Лес-
ной улице, дом 41. В дальнейшем планируется распространить действие данной системы
на все офисы «Ингосстраха».

2. «КРЕДИТОВАНИЕ НА ПОКУПКУ КВАРТИРЫ + СТРАХОВАНИЕ» 

Кредит предоставляется на покупку квартиры на вторичном рынке жилья или в строящем-
ся доме на срок до 10 лет с правом досрочного погашения без штрафных санкций. Макси-
мальный размер кредита — 80% от стоимости квартиры. Процентная ставка — от 12,9% до
16% годовых в долларах США в зависимости от программы кредитования. Комиссии за
предоставление кредита не взимаются, не требуется нотариального удостоверения залога
квартиры. Обязательное условие получения кредита — страхование заемщика по про-
грамме комплексного ипотечного страхования ОСАО «Ингосстрах» (жизни и здоровья за-
емщика, рисков утраты и повреждения квартиры, а также риска потери прав собственнос-
ти) — осуществляется на территории финансового центра.

3. «МЕЖДУНАРОДНАЯ БАНКОВСКАЯ КАРТА + СТРАХОВАНИЕ» 

Помимо традиционных  международных банковских карт финансовый центр предлагает
держателям пластиковых карт льготные программы страхования на время поездки за ру-
беж или по России. Страховой полис выдается сроком на один год. Число поездок в течение
года не ограничено. Данный полис принимается консульствами всех стран, имеющих дип-
ломатические представительства в России. Полис обеспечивает круглосуточную поддерж-
ку сервисного центра для организации помощи.
Кроме того, для держателей международных карт VISA/MasterCard введена новая услуга —
получение уведомлений о совершенных операциях, состоянии карточного счета, доступном
авторизационном лимите на номер мобильного телефона (МТС, «Би Лайн», «Mегафон»).
Финансовый центр также предлагает различные виды вкладов, международные переводы
Western Union, возможность размещать средства на рынке ценных бумаг путем покупки
паев паевых инвестиционных фондов (ПИФов), различные виды личного и имущественно-
го страхования.

Мы работаем по технологиям будущего
«Финансовый супермаркет — концепция роли коммерческих банков 
для частной клиентуры, согласно которой каждый клиент должен 
удовлетворять в банке не только потребности в банковском обслуживании, 
в финансовом консалтинге, но и страховой интерес»

СЛОВАРЬ ФИНАНСОВЫХ ТЕРМИНОВ
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это не отменяет необходимости
быть к ним готовыми».

Действительно, осторожность
не помешает. Как стало известно
СФ, владелец прав на образ су-
першпиона Джеймса Бонда аме-
риканская кинокомпания Metro
Goldwyn Mayer в настоящее вре-
мя внимательно изучает послед-
нюю рекламную кампанию МТС,
посвященную тарифному плану

«Джинс 0,07», в котором исполь-
зовались мотивы кинобондианы.
Американцы не исключают воз-
можности подачи иска против
российской компании. Как счита-
ет исполнительный директор Цен-
тра правой защиты интеллекту-
альной собственности Рита Ли-
хота, МТС есть чего бояться: «Су-
дебный процесс возможен.
Правда, если суд будет проходить

на территории России по россий-
ским законам, это может облег-
чить возможные последствия для
компании». Впрочем, даже если
дело дойдет до суда, руководство
МТС может не бояться гнева ак-
ционеров, ведь именно тогда
оно воспользуется страховой за-
щитой D&O, что позволит компа-
нии избежать финансовых по-
терь. По крайней мере, так долж-
но быть в теории — практики вы-
плат по полисам D&O в России
до сих пор не было.

Российская практика
Согласно ст. 71 закона «Об акци-
онерных обществах», глава ком-
пании «несет ответственность
перед обществом за убытки,
причиненные обществу его дей-
ствием (бездействием)». По дан-
ному закону «общество или ак-
ционер, владеющий в совокуп-
ности не менее чем 1% разме-
щенных обыкновенных акций,
вправе обратиться в суд с иском
к члену совета директоров о воз-
мещении убытков». В этом слу-
чае глава предприятия несет
полную материальную ответст-
венность своим личным имуще-
ством. Казалось бы, если есть
вероятность таких потерь, ком-
пании должны выстраиваться
в очередь к страховщикам за по-
лисами D&O. Однако они предпо-
читают поступать иначе, избегая
таким образом публичных скан-
далов. Адвокат Павел Астахов:
В России пока не было ни одного

громкого случая, когда кто-ни-
будь судился с руководителем
предприятия. Случаи, которые
могли бы стать громкими, до суда
не доходят. Они решаются кулу-
арно, потому что признаться в
том, что компанию «кинул» ее ме-
неджер, у крупной структуры не
хватит смелости. Ведь это может
дискредитировать ее бизнес.

По словам заместителя руко-
водителя управления страхова-
ния имущества и ответственнос-
ти группы «АльфаСтрахование»
Ирины Алпатовой, полис D&O
непопулярен и по другой причи-
не: «Считается, что если руково-
дитель имеет пакет акций (а у нас
это наблюдается в большинстве
случаев), он будет более осмот-
рителен в решениях. Конечно,
так, но от ошибок ведь никто не
застрахован. Действия директо-
ра-акционера также могут при-
вести к потерям. Поэтому ответ-
ственность владельцев акций,
когда они руководят предприяти-
ем, тоже стоит страховать».

Как бы то ни было, потреб-
ность страховать ответствен-
ность своего топ-менеджмента
пока испытывают лишь те пред-
приятия, в совет директоров ко-
торых входят иностранцы (они
требуют, чтобы соответствующий
пункт был внесен в договор), или
эмитенты, выводящие свои бума-
ги на международный фондовый
рынок. Впрочем, страховщики
считают продажи таких полисов
делом весьма перспективным,
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Один из крупнейших исков, который покрыл полис D&O, был подан про-

тив шестерых директоров Amerco Inc. В суд обратились миноритарные

акционеры компании, заподозрившие менеджмент в том, что он дейст-

вует в интересах «большинства». В результате такой политики стоимость

пакета акций истцов резко упала. По решению суда сумма возмещения

составила $1,47 млрд, которые и выплатил страховщик.

Показателен пример иска General Motors к Volkswagen и одному из ру-

ководителей немецкого концерна Хосе Игнасио Лопесу. Основание это-

го иска — недобросовестная конкуренция и использование инсайдер-

ской информации: до своего прихода в VW Лопес руководил производ-

ством в GM.

Американцы потребовали $4 млрд за то, что ответчики неправомерно

приобрели и использовали конфиденциальную информацию GM. В ре-

зультате досудебного урегулирования дела немцам был выставлен счет

в размере $1,1 млрд, а Лопесу лично — $225 тыс. Однако в связи с тем,

что и VW, и Лопес были застрахованы по D&O, а конфликт был решен во

внесудебном порядке, эти деньги выплатили страховщики.

Наиболее ясно механизм работы полиса D&O виден на примере иска те-

лефонного оператора GTE к компании Home Shopping Network и двум ее

руководителям. Последние обвинили GTE в плохой работе, в результате

которой Home Shopping Network  понесла убытки, и подали на GTE в суд.

GTE же подала встречный иск, доказала свою невиновность и вынудила

Home Shopping Network  выплатить нанесенный действиями ее менед-

жеров ущерб в размере $100 млн. Суд обязал Home Shopping Network

выплатить $20 млн, а двух ее руководителей — по $40 млн. Суммы были

уплачены страховыми компаниями.

D&O покрывает и популярные иски, связанные с ошибочной, по мнению

акционеров, политикой в отношении сделок слияния и поглощения. На-

пример, в Англии акционеры SmithKline Beecham предъявили иск своим

директорам, утверждая, что SmithKline был продан компании Beecham

без должного соблюдения их интересов. По мнению акционеров, при

слиянии стоимость их доли была существенно занижена. Иск был урегу-

лирован суммой в 6 млн фунтов стерлингов, выплата которых легла на

плечи страховщика.

D&O В ДЕЙСТВИИ

Цена полиса D&O в России сопоставима с западными расценками:

1–10% от страховой суммы. Это обусловлено тем, что большинство та-

ких рисков перестраховывают за рубежом — емкостей отечественных

страховых компаний пока недостаточно. По словам самих страховщи-

ков, они берут на себя не более 5% страховой суммы.

На тарифную ставку влияет множество факторов. Основные — размер

активов компании-страхователя: чем они больше, тем выше тариф. Не-

маловажное значение имеет индустрия, в которой работает компания.

Наиболее рисковыми считаются телекоммуникационная, консалтинго-

вая и аудиторская сферы. Нефтяникам такой полис будет стоить дешев-

ле, потому что считается, что цены на их акции от поведения директоров

зависят в меньшей степени, чем, например, в аудите. Также страховщик

поинтересуется историей убытков и тем, имели ли место подобные иски

к компании или ее директору.

На стоимость полиса также влияют ставки на перестрахование и нали-

чие франшизы — последнее снижает тариф. По словам начальника уп-

равления андеррайтинга страхования ответственности и финансовых

рисков компании «Россия» Елены Архиповой, франшиза, то есть сумма,

которую компания или директор при наступлении страхового случая го-

товы выплатить самостоятельно, может выражаться в конкретной сум-

ме и в процентах. Размер второго вида франшизы устанавливается в за-

висимости от величины убытка или от лимита ответственности.

По словам страховщиков, страховые суммы в России колеблются от $200

тыс. для тех, кто только решил попробовать продукт, до $200 млн для тех,

кто подвергается реальной опасности и осознает это. Суммы покрытия,

которые обычно просят отечественные компании,— $50–100 млн.

ВОПРОС ЦЕНЫ
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поскольку свою состоятельность
D&O миру уже доказали.

Западный механизм
Изначально существовало три ви-
да полисов D&O: покрывающие
расходы компании, вызванные
исками против руководителей
(в том случае, если компания воз-
мещает ущерб директорам); по-
крывающие расходы руководите-
лей (в случае, если они несут от-
ветственность своим личным
имуществом); покрывающие рас-
ходы компании, когда иски предъ-
являются к самой компании.
По словам Ирины Алпатовой, сей-
час большинство компаний и
в России, и на Западе покупают
комбинированные полисы, чтобы
обезопасить себя от любых исков.

Как и при страховании имуще-
ства, компании имеют возмож-
ность выстроить свою защиту в по-

лисе по двум принципам — вклю-
чить в него все риски или перечис-
лить конкретные. По словам Анд-
рея Домбровского, в первом ва-
рианте в полисе четко прописаны
случаи, которые не будут считаться
страховыми (например, действия
государства), все остальное полис
покрывает. «Этот полис дороже,
потому что страховщик не знает,
с какой стороны ждать удара.
Правда, список исключений весь-
ма внушителен и порой занимает
более трех страниц»,— говорит
господин Домбровский. Во вто-
ром случае в полисе перечисляют-
ся риски, которые могут привести
к страховому случаю.

Страхователем, как правило,
выступает компания, а застрахо-
ванными лицами — перечислен-
ные в полисе директора. «Имен-
но такая практика наиболее рас-
пространена и на Западе, и в

России. При этом под страховку
попадает не только топ-менедж-
мент корпорации, но и руководи-
тели дочерних компаний, кото-
рые более чем на 50% принадле-
жат корпорации»,— говорит ан-
деррайтер страховой компании
«AIG Россия» Владимир Кремер.

Впрочем, известны случаи,
когда компания выписывает по-
лис на конкретное лицо. Как
только этот руководитель пре-
кращает выполнять свои обязан-
ности (например, увольняется
или переходит в рамках компа-
нии на другую должность), полис
автоматически считается недей-
ствительным. На Западе распро-
странена также практика, когда
топ-менеджер самостоятельно
страхует свою ответственность,
и при смене компании полис про-
должает действовать в его «лич-
ных интересах».

Общие риски
Наиболее распространенный спи-
сок ошибок, от последствий кото-
рых можно застраховаться с по-
мощью D&O, сегодня выглядит
внушительно. Это плохое руковод-
ство и контроль, плохое качество
принимаемых решений, отсутст-
вие должной осмотрительности
при принятии решений, ошибки,
неточности или неполное раскры-
тие информации, допущенные в
финансовой отчетности, инвести-
ционных декларациях и проспек-
тах эмиссии, неосмотрительные
инвестиции, в том числе ошибоч-
ная политика в отношении сделок
слияний и поглощений, непра-
вильная оценка инвестиций и сде-
лок, растрата средств компании,
использование инсайдерской ин-
формации, нарушение антимоно-
польного законодательства, нару-
шение трудового законодательст-
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ва (неправомерное увольнение
сотрудников, расовая, возраст-
ная, половая или любая другая
дискриминация). Исключаются
из страхового покрытия обычно
такие риски, как ущерб, причи-
ненный имуществу третьих лиц,
а также вред, причиненный жиз-
ни и здоровью третьих лиц, мо-
шеннические или умышленные
действия директора, иски, свя-
занные с получением директора-
ми незаконного вознаграждения
(взятки), ущерб, связанный с за-
грязнением окружающей среды,
штрафные санкции со стороны го-
сударства любого рода. Обойдет-
ся такой полис в 1–10% от страхо-
вой суммы.

Надо иметь в виду, что стра-
ховщики страхуют только граж-
данскую ответственность дирек-
торов. То есть, если на менеджера
заведено уголовное дело, в этом
случае, согласно ст. 928 Граждан-
ского кодекса, страховой полис
не действует — все затраты на су-
дебные разбирательства несет
предприятие или лично его глава.
Если же топ-менеджер будет оп-
равдан, то в этом случае страхов-
щик возместит судебные издерж-

ки. Административную ответст-
венность топ-менеждмента, как
и уголовную, застраховать нель-
зя. «Административную ответст-
венность не страхуют, потому что
это не убыток, а мера наказания.
Если можно будет страховаться
от административных штрафов,
то не будет стимула работать нор-
мально, без административных
правонарушений»,— поясняет
Ирина Алпатова.

Судебная история
Согласно мировой практике
(в России прецедентов пока про-
сто нет), чаще всего иски к ком-
пании подают акционеры, понес-
шие убытки вследствие падения
цен на акции. Страховщик в уре-
гулировании участвует только
в том случае, если убыток связан
с неверным и непреднамерен-
ным действием или решением
руководителя. На втором месте
по количеству исков — сотрудни-
ки. Они вменят руководству в ви-
ну дискриминацию, непродвиже-
ние по службе или сексуальное
домогательство (подробнее см.
СФ №12/2004). На третьем мес-
те — конкуренты с исками о нару-
шении антимонопольного зако-
нодательства. И на последнем —
другие третьи лица. Например,
претенденты на рабочее место.
Если женщине отказали в при-

еме на работу только потому, что
она женщина,— это повод для ис-
ка о дискриминации по половому
признаку. Случаются и иски со
стороны государства или общест-
венных организаций. Они, как
правило, обвиняют директоров
в неверном раскрытии информа-
ции или сокрытии каких-либо
фактов. В Великобритании, на-
пример, законодательно закреп-
лено около двух сотен основа-
ний, достаточных для выдвиже-
ния исков против топ-менедж-
мента, а в США и того больше.

Суммы исков к руководству
компании также не оставляют
западным менеджерам шанса
отказаться от полиса D&O. Наи-
более крупные иски связаны с
ценными бумагами. Ведь допол-
нительная эмиссия может при-
нести убытки владельцам выпу-
щенных ранее бумаг, так же как
и падение котировок. Иски по та-
ким делам содержат претензии
в среднем на сумму $7,5 млн, а
судебные издержки составляют
$1 млн. Поэтому большинство
западных компаний предпочита-
ют страховаться на суммы в не-

сколько десятков, а то и сотен
миллионов долларов. Как ни
странно, для российских компа-
ний эти цифры тоже актуальны.
«Для тех компаний, которые вы-
ходят на западные рынки, необ-
ходимо покрытие, сопоставимое
с западным, потому что основ-
ная опасность для них исходит
именно оттуда,— объясняет Анд-
рей Домбровский.— Если с ними
будут судиться, то суд будет про-
водиться на Западе и в соответ-
ствии с местным законодатель-
ством, поэтому и суммы компен-
саций, и стоимость судебных из-
держек будут большими».

Кстати, как сказал коррес-
понденту СФ руководитель служ-
бы по связям с общественнос-
тью компании «Мобильные Теле-
системы» Павел Нефедов, МТС
не боится иска со стороны MGM:
«Когда мы готовили рекламную
кампанию, то хорошо продумали
все аспекты, чтобы нас не могли
обвинить в неправомерном ис-
пользовании торговой марки.
Имя Джеймса Бонда нигде не
упоминается, а „0,07” пишется
именно так, с запятой». СФ

72 новые продукты Ф И Н А Н С О В Ы Й  К О Н С УЛ ЬТА Н Т

ТОЧКА ЗРЕНИЯ
Директор казначейства компании «Вимм-Билль-Данн  Продукты пи-

тания» Екатерина Ларюшкина:

— Страхование ответственности директоров и высшего менеджмен-

та — принятая практика для компаний, депозитарные расписки которых

котируются на Нью-Йоркской фондовой бирже. Наша компания приоб-

рела полис страхования ответственности после публичного размеще-

ния ADR третьего уровня в 2002 году. Для всех компаний, акции которых

обращаются на биржах, потенциальную опасность, как правило, пред-

ставляют иски, возникающие в результате неожиданных и неблагопри-

ятных для инвесторов изменений в стоимости ценных бумаг эмитентов,

могущие быть следствием разнообразных причин.

До сих пор в отношении директоров и руководителей нашей компании

не было судебных исков, и мы не видим для них оснований. Тем не менее

как топ-менеджеры, так и директора компании, в особенности незави-

симые, чувствуют себя более защищенными благодаря наличию полиса

страхования ответственности. Аналогичную защиту для директоров пре-

доставляют и другие публичные компании, в советах которых они состо-

ят. Да и акционеры с этим полисом чувствуют себя более спокойно, пото-

му что их компания защищена. С точки зрения акционеров, наличие по-

лиса страхования ответственности менеджмента также снижает риски,

с которыми сталкивается компания.

В России страхование ответственности сугубо добровольно. Для того чтобы

делать выводы о необходимости обязательного страхования ответственно-

сти, нужно анализировать судебную практику. Мне, честно говоря, кажется,

что в России подобные иски редки и их суммы гораздо менее значительны

по сравнению с зарубежной практикой. А к компаниям, чьи акции не котиру-

ются на фондовой бирже, подобные иски практически исключены.

Если бы не полис D&O, Хосе

Игнасио Лопесу пришлось бы

заплатить за свою

неосмотрительность $225 тысяч

R
E

U
TE

R
S





$1 
в день и даже меньше могут
позволить себе ежедневно тра-
тить около 40% жителей одной
из стран–членов ВТО — Непа-
ла. Государство с населением
23 млн человек, одно из бед-
нейших в мире, оказалось пер-
вым среди развивающихся
стран, получившим возмож-
ность присоединиться к ВТО.
Правда, это достижение далось
азиатской стране нелегко. Не-
пал вел переговоры о вступле-
нии в ВТО еще с 1989 года. Все
это время государство совер-
шенствовало свое законода-
тельство, приводя их в соответ-
ствие с требованиями торговой
организации. Россия, которая
обсуждает вопрос о своем при-
соединении к ВТО уже десять
лет, пока, в отличие от Непала,
не преуспела. По крайней ме-
ре, судя по заявлению Максима
Медведкова, заместителя гла-
вы Минэкономразвития РФ,
ведущего переговоры с ВТО от
имени нашей страны, до полу-
чения Россией статуса члена
ВТО может пройти еще лет де-
сять-пятнадцать.

39 
зарубежных кредитных органи-
заций Европы, Азии, Северной
Америки и Ближнего Востока
приняли участие в предостав-
лении синдицированного кре-
дита российскому Газпромбан-
ку. Тем самым банк поставил
рекорд, став первым россий-
ским заемщиком такого боль-
шого количества банков. Ре-
кордной оказалась и сумма
займа — $275 млн. Организа-
торами займа выступили гол-
ландский ABN Amro и немецкий
Deutsche Bank. Процент по кре-
диту составил LIBOR (1,3%)
плюс 1,8% годовых. По мнению
экспертов, убедить кредиторов
предоставить столь привлека-
тельный кредит Газпромбанку
удалось благодаря репутации
ОАО «Газпром», «дочкой» кото-
рого банк является. По инфор-
мации Газпромбанка, получен-
ные деньги будут направлены
на финансирование торговых
операций его клиентов, «вклю-
чая импорт и экспорт природ-
ного газа, оборудования для га-
зовой отрасли». Как полагают

аналитики, это означает, что
большая часть кредита будет
направлена на финансирова-
ние предприятий «Газпрома».

25% акций
«Сибнефти» «продает» британ-
ская газета Financial Times. По
информации издания, покупа-
телем станет французская неф-
тяная компания Total, а сумма
сделки составит около $4 млрд
(капитализация «Сибнефти» на
РТС сейчас составляет порядка
$17,2 млрд). Представители
«Сибнефти» и Total слухи о якобы
идущих переговорах опроверг-
ли, а пресс-секретарь «Сибнеф-
ти» Алексей Фирсов отметил,
что «информацию, основанную
на анонимных высказываниях,
мы не комментируем».
Разговоры о готовящейся про-
даже крупного пакета акций
«Сибнефти» иностранным акци-
онерам начались сразу же по-
сле начала «развода» этой ком-
пании с ЮКОСом. Очевидно,
что такая сделка вполне укла-
дывается в стратегию вывода
активов из России, которой в
последнее время придержива-
ется Роман Абрамович: уже
проданы 25-процентные паке-
ты «Аэрофлота», «Русала» и «Рус-
промавто». Продажа «Сибнеф-
ти» западным инвесторам ста-
ла бы для владельца Chelsea
вполне логичным шагом.

$5 млрд
заплатит за киностудию Metro
Goldwyn Mayer (MGM) корпора-
ция Sony совместно с амери-
канскими фондами прямых ин-
вестиций Texas Pacific Group и
Providence Equity Partners. Из
них $1,5 млрд партнеры выпла-
тят владельцам компании, в
первую очередь Кирку Керко-
ряну (контролирует 74% акций),
остальное уйдет на выплату
долгов MGM. Главная ценность
MGM — права на самую боль-
шую в мире фильмотеку (около
4 тыс. картин). Наибольший ин-
терес потенциальных покупате-
лей вызывают права компании
на кинофильмы о Джеймсе
Бонде (MGM принадлежат
19 из 20 картин), фильмы «Рок-
ки», «Человек дождя» и мульти-
пликационный сериал «Том и
Джерри». Помимо этого, MGM

сейчас является достаточно ус-
пешным коммерческим проек-
том, зарабатывая на реализа-
ции прав на фильмы и продаже
DVD $150–200 млн в год. Пред-
полагается, что с приобретени-
ем Metro Goldwyn Mayer на DVD
будет переведено большинство
картин фильмотеки американ-
ской компании.

€944
судебных издержек заплатит
Gillette суду нидерландского го-
рода Утрехта за мирное реше-
ние по делу, возбужденному
компанией против другого про-
изводителя бритв Schick-Wil-
kinson Sword. Последняя долж-
на будет выплатить 351 евро по
встречному иску. Причиной су-
дебного разбирательства был
извечный спор двух крупней-
ших игроков мирового рынка
бритвенных принадлежностей
(70% — Gillette, 18% — Schick-
Wilkinson) о том, чьи станки луч-
ше. В Нидерландах камнем пре-
ткновения стала реклама стан-
ков Mach 3 Turbo и Wilkinson
Quattro, каждая из которых со-
держит утверждения о том, что
продукция именно этой компа-
нии лучшая. Утрехтский суд, пи-
шет Dow Jones Newswires, со-
здал прецедент «бескровного»
решения конфликта, постано-
вив, что продукция обеих ком-
паний одинаково хороша, а вза-
имные обвинения безоснова-
тельны. Однако столкновения
Schick-Wilkinson и Gillette на
этом не заканчиваются: в США
Schick-Wilkinson оспаривает в
суде правомочность слогана

«Gillette — лучше для мужчины
нет!». Также не завершено дело,
возбужденное Gillette в середи-
не прошлого года по поводу
бритв Wilkinson Quattro. Они,
по мнению представителей
Gillette, частично копируют
бритвы Mach 3 Turbo, в разра-
ботку которых истец, вложил
$750 тыс.

$15 млн
— во столько обошелся спор-
тивный центр для лошадей, по-
строенный в Туркменистане, со-
общает агентство Reuters.
В центре расположен плава-
тельный бассейн, ипподром и
медицинские учреждения. Все
эти удобства предназначены не
для граждан Туркменистана,
а исключительно для лошадей.
Особое внимание уделено ме-
дицинскому обслуживанию жи-
вотных. Для сложных хирургиче-
ских операций в центре предус-
мотрена операционная, осна-
щенная по последнему слову
техники: рентгеновскими аппа-
ратами, ультразвуковыми ска-
нерами и другим дорогостоя-
щим оборудованием. Президент
Туркменистана Сапармурат Ни-
язов, демонстрируя иностран-
ным дипломатам комплекс, но-
сящий, как и множество других
объектов в стране, имя Турк-
менбаши, заявил, что хотел бы
организовать мировое конное
турне. Целью мероприятия яв-
ляется популяризация знамени-
той породы туркменских лоша-
дей — ахалтекинцев. Стартовой
точкой турне, видимо, должен
стать новый центр. СФ

дневник наблюдений
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