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Почему Лев Хасис передал свои активы в слепой траст с.52

Чтобы переиграть конкурентов, Unilever придется их удивить с.28

Как работает инновационная машина 3M с.56

От других нас отличает 
только почерк. Все пишут 
одни и те же слова. 
Но у нас свой наклон

Народные IPO «Роснефти» 
и Внешторгбанка могут 
стать для них и благом, 
и наказанием 
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Ноу-хау ресторатора Михаила Зельмана  с.16
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«СЕГОДНЯ ВСЕ ВЛАДЕЮТ ЗНАНИЯМИ. Информацию может
получить каждый: вы, я, конкуренты. Но только воображение
подскажет, как использовать знания для создания
инновационного продукта»

23
«МЫ БУДЕМ ОЧЕНЬ ЧЕТКО СОСРЕДОТОЧЕНЫ

на ограниченном количестве продуктов. 
Мы не будем строить универсальный банк»
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частная практика
«МЕНДЕЛЕЕВУ ТАБЛИЦА ПРИСНИЛАСЬ. МНЕ НИЧЕГО НЕ

СНИТСЯ» Сначала в ресторанах Михаила Зельмана бы-
ло дорого, но невкусно. О том, чтобы делать вкусно и де-
шево, самый молодой ресторатор Москвы только мечтает

«ОЧЕНЬ ПОЛЕЗНО ИНОГДА ЕЗДИТЬ В МЕТРО» Новый
председатель совета директоров Москоммерцбанка Ан-
дрей Савельев готовится к решению амбициозных задач

КУРС ЛЕЧЕНИЯ Компания Unilever позже конкурентов
сделала ставку на здоровые продукты, но первой приду-
мала «оздоровить» все свои марки

лаборатория
МАССОВАЯ АКЦИЯ «Роснефть» и Внешторгбанк плани-
руют провести в этом году первичные размещения ак-
ций, в которых примет участие население. «Народные»
IPO могут стать и благом, и наказанием для эмитентов

НЕДВИЖИМАЯ НАВИГАЦИЯ Входной билет на рынок не-
движимости доступен любому инвестору, вступившему
в партнерство с профессиональными управляющими

ПОЛИТИКА ПО «БЕЛЫМ» СХЕМАМ Преследования бизне-
сменов, перешедших во властные структуры, заставляют
задуматься об управлении рисками, которые несет подоб-
ный конфликт интересов

«ЛОКОМОТИВ — НЕ ИНФОРМАЦИЯ, А ЛЮДИ С БОГАТЫМ

ВООБРАЖЕНИЕМ» Директор по международным опера-
циям 3М Инге Тулин объясняет, почему затраты на иннова-
ции в его компании не считаются издержками

ЗНАК СВЫШЕ Главные проблемы жестко конкурирующих
друг с другом розничных сетей — как выбрать новое пози-
ционирование и где найти хорошего воспитателя любимо-
му детищу

в этом номере

в ближайших номерах 
«Секрет фирмы» готовит к выходу специальные обозрения 
и тематические страницы:
19.06.06 «КАБИНЕТ». РАБОЧАЯ ОБСТАНОВКА ДЛЯ БИЗНЕСА
26.06.06 iOne. ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ
По вопросам размещения рекламных материалов, пожалуйста,
обращайтесь в рекламную службу журнала «Секрет фирмы». 
Тел./факс: (495) 960–3128, 797–3171, 504–1731, 261–4246, 267–3848
e-mail: reclama@sf-online.ru

Секрет фирмы 13.06
__

18.06.2006№22

04 почта 63 конкуренция
12 продолжение следует 70 спроси «Секрет фирмы»
32 своя игра 72 пять примеров

дневник наблюдений

в каждом номере

07 ТЕМЫ ДЛЯ РАЗГОВОРА 34 КОМПАНИИ И ЛЮДИ
14 БОЛЬНОЙ ВОПРОС 66 ТРЕНДЫ

56
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почта readers@sf-online.ru

«Журналисты как всегда нагнетают. Вполне допус-
каю, что факты, приведенные в статье, соответствуют действительности. Однако
той же самой действительности соответствуют факты, не приведенные в статье.
По своему опыту знаю, что в наши дни идеи пересекают границы с той же легкос-
тью, что и люди. На интересный маркетинговый ход можно натолкнуться, поехав
даже в отпуск в Турцию. Надо только лучше присматриваться, как делал, напри-
мер, Сэм Уолтон, отправляясь в путешествия. Если верить его автобиографии, да-
же на отдыхе он не мог пропустить ни один крупный магазин. Теперь то же самое
нормальные бизнесмены делают в мировом масштабе. Это, собственно, и назы-
вается глобализацией. А противопоставление „Запад — Россия”, которое делает
автор статьи, здесь выглядит искусственным. Любая страна может стать источни-
ком новых решений — не важно, цивилизованная или нет. Важно, насколько уни-
кален ее опыт».  

Руслан Андреев, Москва
«Локальный урок»
СФ №21(156) 05.06.2006

«Борьба с очередями — дело хорошее,было бы
здорово, если бы все эти специалисты начали заниматься своим делом еще в пере-
строечные времена. Но это так, вспомнилось. А вообще, статья очень понравилась,
много полезного. Только хотела спросить: почему вы приводите в пример авиаком-
панию Emirates, которая, безусловно, очень продвинута в техническом плане. Такие
же примеры есть и у нас, даже в таких не самых передовых организациях, как МГТС.
На днях мне пришлось посетить Петровский телефонный узел, и там действует точ-
но такая же система билетиков и электронной очереди. Всем бабушкам долго объ-
ясняли, почему не надо подходить к окошку и толпиться, как надо оторвать билетик,
где должен загореться твой номер. Поначалу сориентироваться сложно, но потом
осваивают все, даже бабушки. И получается очень удобно, никакой нервотрепки
и хамски-советского „вас здесь не стояло”».  

Карина Симонян, Москва
«Очередной маневр»
СФ №21(156) 05.06.2006

«Полностью согласна с замечанием Дмитрия
Слесаревапро „корпоративную религию”. Я на собственном опыте знаю,
что обычно получается, когда российская компания пытается бездумно копировать
западный опыт. Корпоративные гимны, многостраничные описания миссии, обяза-
тельные проявления лояльности к работодателю — все это приводит к тому, что че-
ловек начинает ненавидеть родную компанию, к которой раньше хорошо относил-
ся. Я считаю, что многим российским топ-менеджерам стоит задуматься: может,
вместо того чтобы заказывать звездам шоу-бизнеса корпоративные гимны за де-
сятки тысяч долларов, лучше потратить деньги и время на создание сильной и эф-
фективной команды единомышленников? Такой, чтобы сам факт участия в ней го-
ворил: ты — один из лучших профессионалов на рынке. Возможно, тогда корпора-
тивные гимны начнут сочинять сами сотрудники».  

Ольга Свиридова, Екатеринбург 
«Пельменная религия» 
СФ № 21(156) 05.06.2006
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деловой еженедельник

дневник  наблюдений
компании➔ c34   

люди ➔ c36
тренды ➔ c66

Чуть более месяца назад «Секрет фирмы» предположил: сменив руководителя
российского подразделения, Societe Generale (SG) начнет агрессивно развивать местную
сеть продаж. Подтверждением стала покупка SG пакета акций Росбанка. 

$317 млн за аутсорсинг  текст: александр бирман

Имеющий собственный капитал в $850 млн Росбанк оценен в $3,1 млрд
(10% акций продано за $317 млн), что позволило наблюдателям не
только порадоваться за его владельцев Владимира Потанина и Михаила
Прохорова, но и говорить о самом дорогостоящем банковском приобре-
тении в России. По крайней мере, Импэксбанк был продан Raiffeisen
International с менее чем трехкратной премией к капиталу. При этом ав-
стрийцы получили контрольный пакет «Импэкса». А SG, если судить по
официальным заявлениям, может довести свою долю в Росбанке лишь
до 20% за сопоставимые деньги, поскольку «расчет цены будет произ-

Societe Generale хочет завоевать российский финансовый рынок

➔

водиться на основании такого же коэффициен-
та к капиталу банка».

Правда, в феврале 2006-го находящийся
в свободном обращении небольшой пакет ак-
ций Росбанка торговался с гораздо более вы-
сокими коэффициентами. Тогда рыночная ка-
питализация банка достигла $11 млрд. Но, как
отмечает генеральный директор «КИТ финанс»
Александр Винокуров, «при таком маленьком

ELIPSA/CORBIS/SIGMA/RPG
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free-float на бирже можно сделать любую цену». Зато в ходе IPO, которое
Росбанк в связи со сделкой с SG отложил, предполагалось разместить
25% акций за $300 млн.

Неудивительно, что Потанин и Прохоров предпочли бирже более щед-
рых французов. Но западные банки, как правило, воздерживаются от
приобретения миноритарных пакетов. В значительной степени из-за это-
го отечественным кредитным учреждениям до недавних пор не удава-
лось обзавестись иностранными акционерами, не имеющими отноше-
ния к международным финансовым организациям вроде ЕБРР или Все-
мирного банка. Намерение Dresdner Bank приобрести блокпакет Газ-
промбанка вряд ли можно считать прецедентом, ведь немцы заявили,
что данная сделка не является для них «стратегической инвестицией».

Российский банкир, хорошо знакомый с ситуацией в «Интерросе»,
полагает, что «хозяева Росбанка еще не получили разрешения властей
на продажу SG более крупного пакета». Не исключено, что соответству-
ющая санкция увязывается с достижением компромисса по самому
главному активу Потанина и Прохорова, «Норникелю», который уже до-
статочно давно фигурирует в списке наиболее вероятных претендентов
на «бархатную» национализацию. Показательно, кстати, что экс-владе-
лец Импэксбанка Борис Иванишвили выставил банк на продажу лишь
после того, как уступил контрольный пакет Михайловского ГОКа Алише-
ру Усманову и Василию Анисимову. Вместе с тем «интерросовцы» од-
нажды уже пытались продать Росбанк итальянскому UniCredit, и едва ли
сделка сорвалась исключительно из-за их корыстолюбия.

Другое дело, что емкий российский рынок становится для западных
банков слишком важным, так что они не пренебрегают малейшей воз-
можностью закрепиться на нем. Венгерский OTP Bank фигурирует
в числе наиболее вероятных покупателей Инвестсбербанка. Немецкий
Commerzbank, по данным СФ, ведет переговоры с владельцами Пром-
связьбанка. Явно не случайно акционеры МДМ-банка наняли на долж-
ность председателя правления француза Мишеля Перирена, более
30 лет проработавшего в SG и Raiffeisen. Как отметил в беседе с СФ
один из сотрудников МДМ, «возможно, договоренность о продаже бан-
ка уже достигнута, просто о ней не сообщают, чтобы менеджеры не раз-
бежались раньше времени». Правда, МДМ уже покидает «инвестицион-
ный» зампред Алексей Панферов.

Наряду с обладающим 18 допофисами «Банк Сосьете Женераль
Восток» у SG есть еще специализирующиеся на потребкредитовании

«Русфинанс» и «Столичное кредитное товари-
щество», а также ипотечный «Дельтакредит».
Но они работают главным образом в Москве
и Петербурге. А Raiffeisen International благо-
даря покупке «Импэкса» фактически первым
из иностранцев получил широкомасштабный
доступ в российские регионы. Дальнейшие
предполагаемые продажи других многофили-
альных российских банков глобальным конку-
рентам SG могли еще больше ослабить пози-
ции французской банковской группы.

С этой точки зрения приобретение Росбан-
ка, чья сеть продаж состоит из 352 допофисов,
а розничный кредитный портфель превышает
52,5 млрд руб., является едва ли не лучшим
«противоядием». Особенно если учесть, что,
как утверждают представители «Интерроса»,
теперь предполагается внедрение в Росбанке
финансовых продуктов SG. Иными словами,
за $317 млн французам будет позволено хотя
бы использовать росбанковскую филиальную
сеть, что уже немаловажно. Наверное, поэтому
Александр Винокуров утверждает, что 10% для
SG «все равно профильный актив». Причем
глава «КИТ финанс» не исключает, что пакет SG
может постепенно вырасти и до контрольного.

В связи с этим обращает на себя внимание
заявление первого зампреда ЦБ Андрея Козло-
ва, который, несмотря на отказ «Интерроса» от
проанонсированного ранее размещения ак-
ций Росбанка на LSE, заявил: «Возможно, IPO
у них впереди». Конечно, присутствие SG в чис-
ле акционеров Росбанка заметно повысит его
инвестиционную привлекательность в случае,
если банк все-таки решит выйти на биржу. Тог-
да есть вероятность, что Потанин с Прохоро-
вым продадут портфельным инвесторам боль-
шую часть акций Росбанка. И SG станет по фак-
ту его крупнейшим акционером.

ФАКТ: «Интеррос» продал Societe Generale 10% акций
Росбанка за $317 млн. Тем самым Росбанк был оценен 
в сумму, в четыре раза превосходящую его собственный
капитал.
ПРИЧИНА: Французская финансовая группа пытается
догнать и опередить группу Raiffeisen International,
получившую доступ в российские регионы благодаря
приобретению Импэксбанка.
ПОСЛЕДСТВИЯ: Российские многофилиальные банки
теперь будут продаваться по более высокой цене.

РЕЗЮМЕ

Для Societe Generale
приобретение Росбанка —
едва ли не лучшее
«противоядие»  

Владимир Потанин
обратил в доход амбиции
французов
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Александра Изосимова утомили внутренние конфликты акционеров, 
и осенью он готов распрощаться с должностью президента «Вымпелкома».

Усталость менеджера  текст: павел куликов, дмитрий лисицин

Александр Изосимов принес «Вымпелкому» немало побед. За два с по-
ловиной года он превратил оператора из «технической» компании
в «сервисную». Остаток его карьерного пути в «Вымпелкоме» может
оказаться куда менее оптимистичным. Контракт Изосимова истекает
1 октября, а акционеры пока не высказывали желания его продлить.

У мажоритариев «Вымпелкома» Telenor и Altimo сильно разошлись
взгляды на развитие оператора на Украине. При этом Telenor косвенно
обвиняет в разжигании розни Изосимова: компания отправила уже три
судебных иска к оператору в арбитражный суд Москвы.

Изосимов дважды предлагал акционерам собственные варианты
развития Telenor и Altimo на украинском рынке. Однако все попытки
найти компромисс провалились. Тогда, не дожидаясь окончания кон-
тракта, Изосимов заявил, что подумывает о том, как бы покинуть ком-
панию. Теперь, если совет директоров не предложит ему «второй срок»,
он сможет сослаться на свое обещание и уйти с достоинством.

Конфликт акционеров, в котором оказался замешан Александр Изо-
симов,— настоящее испытание для наемного руководителя. Акционеры
часто имеют совершенно различные представления о том, как нужно
развивать компанию, и управленец просто не понимает, каким сигна-
лам следовать. Так, менеджеры голландского медиаконгломерата VNU
NV планировали летом 2005 года поглотить консалтинговую компанию
IMS Health. Председатель правления VNU Роб ван ден Берг уверял, что
сделка увеличит доход обеих компаний. Ее сумма составила бы
$7 млрд. Однако Templeton Global Advisors, Fidelity Investments и Knight
Vinke Asset, вместе владевшие 48% акций холдинга, посчитали цену за-
вышенной. Слияние было сорвано, VNU выплатил IMS $15 млн компен-
сации. А ван ден Берг ждет преемника, чтобы уйти в отставку.

Часто камнем преткновения становится сам руководитель. Напри-
мер, конфликт акционеров концерна Volkswagen разгорелся вокруг

фигуры главы наблюдательного совета Ферди-
нанда Пиха. Инвесткомпания Tweedy Browne,
владеющая 1% акций концерна, испугалась,
что Пих ангажирован интересами его крупней-
шего акционера — Porsche. И пригрозила уйти
с немецкого рынка, если Пих не покинет свой
пост. Представители второго по величине ак-
ционера поддержали Tweedy Browne, в резуль-
тате Пиху пришлось уйти в отставку. Он стал
«разменной монетой» — с его уходом Porsche
получит дополнительное место в наблюдатель-
ном совете VW.

Споры акционеров приводили к отставкам
и среди российских менеджеров. Так, весной
2001 года ушел со своего поста гендиректор
кондитерской фабрики «Волжанка» Игорь
Темиров. Фонд Baring Vostok Capital Partners,
контролировавший 50,3% акций фабрики,
намеревался построить на основе «Волжанки»
холдинг «Сладко». Трем другим крупным акци-
онерам фабрики — Hermitage Capital Manage-
ment, Invesco и Bear Stearns он предлагал об-
менять акции «Волжанки» на акции будущего
холдинга. Обмен показался им неравнознач-
ным, и они отказались от продажи и закупки
сырья у других компаний холдинга. Вероятно,
у Темирова в такой ситуации не выдержали
нервы, и он подал в отставку.

«Если я решу покинуть компанию, то сначала
отдохну, а потом рассмотрю одно из нескольких
предложений о работе»,— говорит Изосимов.
Получается, что недостатка в предложениях нет
уже сейчас. А вот акционерам «Вымпелкома»
придется сложнее. По мнению участников рын-
ка, внутри компании Изосимову трудно найти
замену. «Разве что в лице первого вице-прези-
дента Николая Прянишникова»,— размышляет
один из собеседников СФ. Либо же все будет
зависеть от того, кто возьмет верх в борьбе —
Altimo или Telenor. Тогда на месте Изосимова
может оказаться или менеджер из «Альфа-
групп», или западный управленец.

ФАКТ: Александр Изосимов может покинуть пост президента
«Вымпелкома».
ПРИЧИНА: Конфликт акционеров, делающий невозможным
решение ключевых вопросов развития компании.
ПОСЛЕДСТВИЯ: Конфликт между Telenor и Altimo скорее
всего усугубится.

РЕЗЮМЕ

Александр Изосимов
выбился из сил, пытаясь
примирить своих
акционеров
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Впервые в истории отечественного кинематографа российские правообладатели —
киностудии «Мосфильм» и «Ленфильм» — выиграли судебный иск против зарубежных
пиратов.

Пиратская доля  текст: дмитрий крюков 

Более $19 млн — такой штраф может грозить американской компании
«Дом книги Санкт-Петербург» и ее владельцам Иосифу Берову и Ната-
лье Орловой за незаконное тиражирование на территории США кино-
лент из «золотого фонда» «Мосфильма» и «Ленфильма».

Киноконцерн «Мосфильм», его американский агент Close-Up Inter-
national и киновидеообъединение «Крупный план», выпускающее про-
дукцию киноконцерна на видеокассетах и DVD, подали судебный иск
еще весной 2002 года. Основанием послужило то, что «Дом книги
Санкт-Петербург» не имел с правообладателями лицензионных догово-
ров и без разрешения использовал их товарные знаки. Через четыре
года суд Нью-Йорка признал правоту истцов. Теперь до конца августа
суд присяжных должен определить размер компенсации пострадав-
шим сторонам. По словам юриста «Мосфильма» Светланы Пылевой, со-
гласно законам США максимальная сумма составляет $50 тыс. за одно
правонарушение, а их в деле фигурирует 383 — именно такое число
отечественных фильмов насчитали истцы в ассортименте «Дома книги». 

В российских компаниях происшедшее называют не иначе как пра-
здником, причем не только своим, но и всего российского кинемато-
графа. И надеются, что первая громкая победа произведет сильный
профилактический эффект. Впрочем, коммерческий директор «Крупно-
го плана» Ольга Молоканова признает, что воспитанию поддадутся ско-
рее небольшие американские видеопираты. «Естественно, в первую
очередь затихнут они, потому что у них нет средств, чтобы защищаться
в суде,— объясняет она.— Поэтому они сядут и задумаются: продолжать
свою деятельность или заключить нормальный лицензионный дого-
вор». Светлана Пылева отмечает, что пока этот процесс является лишь
прецедентом, но обещает, что «Мосфильм» будет инициировать подоб-
ные разбирательства и в других странах. 

На своей территории российские компании не столь успешны. Несмот-
ря на бурное развитие отечественной киноиндустрии (по данным In-Chart
Research Group, рынок кинопроката в 2005 году составил не менее
$330 млн, что на 20% больше, чем в 2004-м), сегмент розничной торгов-

ли по-прежнему не контролируется легальными
производителями. Закон «Об авторском праве
и смежных правах» де-юре позволяет преследо-
вать нарушителей, однако на деле война с пира-
тами часто превращается в «бой с тенью»: преж-
де чем дело доходит до суда, компания-наруши-
тель успевает прекратить существование. 

Кроме того, российские правообладатели,
как ни парадоксально, не заинтересованы
в борьбе с нарушителями. «Ничего не мешает,
как в случае с „Ночным дозором”, провести ми-
лицейский рейд, сделать контрольную закупку
и поставить заслон контрафактной продукции,—
рассуждает Михаил Родионов, юрист компании
„Усков и партнеры”.— Но у нас значительное чис-
ло фильмов делается на государственные день-
ги, а государство не ставит задачей получение
прибыли. Только когда деньги будут частные,
продюсеры не допустят, чтобы в кинотеатр при-
шел человек с камерой, отснял фильм и на сле-
дующий день выпустил его на развалы».

По идее, основными противниками россий-
ских «флибустьеров» должны быть западные
производители аудио- и видеопродукции, на
долю которых приходится большая часть роз-
ничных продаж, однако они предпочитают дей-
ствовать политическими методами. Одним из
камней преткновения на пути России в ВТО яв-
ляется не слишком успешная борьба с наруше-
ниями авторских прав. Американцы не брезгу-
ют возводить в ранг большой политики даже
борьбу с отдельными нарушителями. Напри-
мер, недавно администрация российского
сайта allofmp3.com (музыкальный интернет-
магазин) выступила с официальным обраще-
нием, в котором утверждает, что «должностные
лица и государственные деятели США настой-
чиво требуют от российских властей закрытия
сайта», в том числе угрожая России отказом
в присоединении к ВТО.

ФАКТ: «Мосфильм» и «Ленфильм» выиграли в США
беспрецедентное разбирательство с местными
видеопиратами.
ПРИЧИНА: Упущенная прибыль от незаконной продажи
383 кинолент. 
ПОСЛЕДСТВИЯ: Небольшие компании в США могут
отказаться от незаконного тиражирования российских
фильмов.

РЕЗЮМЕ

«Мосфильм» отбил
у американских пиратов
свой  золотой фонд 
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Российский офис Volkswagen возглавит глава Audi of
Russia Оскар Ахмедов. Впервые у руля российского
подразделения западного автоконцерна встает мест-
ный менеджер.
Позициям Volkswagen в России не позавидуешь. По итогам прошлого
года брэнд по объемам продаж стал лишь десятым среди легковых ино-
марок: за год было куплено 12 тыс. автомобилей. Объем продаж Skoda
радует боссов Volkswagen еще меньше: в 2005 году россияне приобре-
ли 7,5 тыс. машин этой марки. С января по апрель 2006 года
Volkswagen показал 40-процентный рост по сравнению с прошлым го-
дом, однако на судьбе нынешнего гендиректора «Фольксваген групп
Рус» Ронни Мюллера это уже не отразилось. Его контракт истекает 1 ию-
ля, и продлевать его в Volkswagen не собираются.

Назначение Оскара Ахмедова стало неожиданностью. Остальные
представительства иностранных автопроизводителей и их «дочки» воз-
главляют иностранцы. Как правило, это выходцы из той страны, где на-
ходится головная компания. Исключения — швед Хенрик Ненсен из Ford
и глава российского офиса Mazda немец Йорг Шрайбер. В концерне
Volkswagen тоже изменили принципам. На руководящий пост поставили
самого сильного менеджера, не обращая внимания на его происхожде-
ние. А свои менеджерские качества Ахмедов показал как нельзя луч-
ше. В 2005 году продажи возглавляемой им марки Audi в России вы-
росли на 49%, что стало сенсацией. Продажи Mercedes, например, вы-
росли за тот же период на 20%, а BMW — на 32%.

Теперь немецкому концерну необходим такой же рывок марок
Volkswagen и Skoda. Производить их будут на сборочном предприятии
в Калуге, которое в 2007 году планируется запустить, а в 2008-м — выве-
сти на мощность 115 тыс. автомобилей в год. Завод обещает стать са-
мым крупным российским производством иномарок. Чтобы реализо-
вать его продукцию, Ахмедову предстоит повысить продажи в шесть раз.

Знающие Оскара Ахмедова аналитики предполагают, что россий-
ский менеджер начнет с «чистки рядов»: вялым дилерам Volkswagen не
поздоровится, а инициативных ждет поощрение. Ценовая политика
Volkswagen, вероятно, тоже претерпит изменения. Уже сейчас сверхпо-
пулярная в Европе и сдавшая позиции в России модель Golf слегка упа-
ла в цене. Специально для российского завода концерн разрабатывает
новую модель с базовой стоимостью в пределах 10 тыс. евро. К момен-
ту ее запуска в производство Ахмедову предстоит вернуть Volkswagen
статус массового «народного» автомобиля.

Volkswagen 
с российским рулем  
текст: павел куликов
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НА ФОНЕ ОТСТАВКИ генпрокурора Владимира
Устинова в политическом истеблишменте участи-
лись разговоры о других знаковых кадровых пере-
мещениях. Можно только посочувствовать чинов-
никам, которые, пытаясь играть собственные пар-
тии (ни в коем случае не политические), остаются
шахматными фигурами, рискующими в любой мо-
мент стать жертвами задуманного президентом
гамбита. 
А вдруг Путин в качестве компенсации разрешит
устиновскому свату Игорю Сечину поставить своего
человека во главе Минэкономразвития? Благо, по
слухам, прошение Германа Грефа об отставке уже
вроде бы подписано. Предполагается, что министр-
либерал уйдет со своего поста после питерского сам-
мита «большой восьмерки». (Косвенно эту версию
подтверждает и намерение грефовской креатуры
Юрия Исаева сложить полномочия председателя
правления Российского банка развития.) Что в та-
ком случае делать премьер-министру Михаилу Фрад-
кову, задумавшему было возродить министерство
торговли на базе соответствующего департамента,
выделенного из МЭРТ? Или Фрадков и сам вскоре
покинет Белый дом, наконец освободив дорогу свое-
му первому заму Дмитрию Медведеву. А «сечинско-
му» главе МЭРТ, ради сохранения баланса сил, пожа-
луют еще и титул вице-премьера.
Как тут думать об инфляции и экономическом рос-
те? Ведь в силу российской специфики судьба пра-
вительства и отдельных министров определяется
отнюдь не электоратом, а политические процессы
локализованы внутри кремлевской стены. Поэтому
даже вполне оправданные призывы министра фи-
нансов Алексея Кудрина «изучить вопрос о дополни-
тельном налогообложении сверхприбыли» опекае-
мого Медведевым «Газпрома» или критику вице-пре-
мьером Сергеем Ивановым «судостроительной» дея-
тельности близкой к Сечину Объединенной промы-
шленной корпорации трудно рассматривать вне
контекста межклановой борьбы.

УТОЧНЕНИЕ

В колонке «Код „Роснефти”», опубликованной в СФ №20/2006, была
допущена ошибка. Компания APCO Worldwide не работает с «Роснеф-
тью». С этой нефтяной компанией сотрудничает Brunswick Group.
Редакция приносит свои извинения.

Слишком человеческое

деловой еженедельник

Оскар
Ахмедов
должен
сделать
Volkswagen
народным
автомобилем
России
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Месяц назад на рынке появилась информация, будто Виктор
Вексельберг может объединить свои активы в сфере платного
телевидения с двумя самыми крупными конкурентами: АФК
«Система» и «Нафта-Москва». Однако бизнесмен предпочел за-
ключить не столь масштабный альянс. Принадлежащая Век-
сельбергу группа «Ренова» и оператор «Комкор» создали единую
холдинговую компанию, куда вошли принадлежащая «Ренове»
московская кабельная компания «Телеинформ» и 50% белорус-
ского оператора кабельного телевидения «Космос-ТВ». Вкладом
«Комкора» стала крупнейшая в Москве оптоволоконная сеть
протяженностью более 16 тыс. км. Также в объединенную ком-
панию вошел оператор «Комкор-ТВ», которым партнеры ранее
владели совместно. Холдинг получил название «Ренова-медиа»,
его контрольный пакет достанется группе «Ренова», остальные
акции отойдут группе частных инвесторов во главе с председа-
телем совета директоров «Комкора» Юрием Припачкиным.

По словам представителей «Ренова-медиа», компания сосредо-
точится на продаже единого пакета услуг телевидения, высоко-
скоростного интернета и телефонии. «Главной задачей акционе-
ры „Ренова-медиа” считают создание в течение ближайших
двух лет компании с капитализацией не менее $2,5 млрд (с уче-
том доходов от обеспечения доступа в интернет) за счет как раз-
вития существующих активов, так и приобретения новых»,—
заявил представитель «Реновы» Андрей Шторх.

Отраслевые аналитики считают, что цели, поставленные пе-
ред «Ренова-медиа», достижимы. «Сама цифра — $2,5 млрд капи-
тализации через два года — вопросов не вызывает,— говорит
аналитик AC & M Consulting Елена Саяпина.— Компания рабо-
тает в двух крайне активно развивающихся сегментах: платное
ТВ и широкополосный доступ в интернет. Другое дело, как она
достигнет такого роста?»

По мнению Саяпиной, разви-
ваться за счет скупки мелких
игроков у «Ренова-медиа» не по-
лучится, в России почти нет до-
статочно привлекательных ак-
тивов в секторе платного теле-
видения. Это не исключает сде-
лок по покупке небольших
компаний, но для «Ренова-ме-
диа» намного важнее вклады-
вать средства в модернизацию
собственной телекоммуника-
ционной инфраструктуры. Так-
же необходимо вкладывать
значительные средства в обуча-
ющий маркетинг. В регионах

(а этот сегмент считается наи-
более перспективным для опе-
раторов платного ТВ) многие не
понимают, зачем платить за до-
ступ к телевизионному контен-
ту. В отличие от США и Европы,
у нас по телевизору можно бес-
платно смотреть, к примеру,
футбольные матчи, «Формулу-
1» и сравнительно свежие
фильмы. Новые форматы пред-
лагают принципиально новые
сервисы, такие как видео по за-
просу, интерактивные услуги
и т. д., однако их преимущества
людям еще надо объяснить. СФ

ИСТОРИЯ ВОПРОСА Группа компаний «Ренова» принадлежит Викто-

ру Вексельбергу. Компания «Комкор» контролируется правительством

Москвы (25% плюс одна акция) и физическими лицами, среди кото-

рых председатель совета директоров компании Юрий Припачкин. Ос-

новные конкуренты этих компаний на рынке платного телевидения —

компания «МТУ-Интел», развивающая проект телеканала «Стрим ТВ»

(принадлежит АФК «Система»), и «Нафта-Москва», контролирующая

«Мостелеком» и «Национальные кабельные сети».

«Платное ТВ — один из немногих еще не поделенных
сегментов телекоммуникационного рынка, имеющий
хорошие перспективы роста»

«Олигарх-ТВ», СФ №17/2006, стр. 7

дневник наблюдений   продолжение следует 

Компания «Ренова» и холдинг «Комкор» консолидировали телекоммуникационные
активы. За два года партнеры хотят увеличить капитализацию объединенной 
компании в три с половиной раза. текст: антон бурсак

Телехолдинг

Развиваться за счет скупки мелких игроков
у «Ренова-медиа» не получится: в России
почти нет привлекательных активов
в секторе платного ТВ

Жителей России придется приучать к мысли, что за телевидение нужно платить
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Глава «Вымпелкома» Александр Изосимов предпринял демарш. 
Он заявил, что, возможно, покинет компанию по истечении контракта
1 октября этого года. Решение о продлении договора будет принимать
новый совет директоров, который должен быть избран через две недели.
Однако Изосимов готов остаться, только если у компании наконец
появится «стратегическая ясность». 
К чему приводят подобные ультиматумы?

Евгений 
Чичваркин, 
председатель совета
директоров компании
«Евросеть»:
— Не знаю, к чему приведет этот
ультиматум, решать предстоит ак-
ционерам: это их дело, все цели-
ком зависит от их желания. Я счи-
таю, что высокий класс менедже-
ра — это не только умение зараба-
тывать деньги и делать уникальные
вещи и проекты. Это еще и умение
идти до победного конца с теми
людьми, с которыми ты согласился
работать. Для меня это заявление
удивительно и совершенно неожи-
данно. Но я ни в коем случае не
осуждаю Александра. В конце кон-
цов, это его личное дело. Сам
я считаю, что со своей компанией
надо идти и в огонь, и в воду.

Александр 
Макаров, 
генеральный директор
сети киноразвлекательных
центров «Киномакс»:

— Скорее всего, ни к чему хороше-
му. Ультимативная форма никогда
не считалась предпочтительной
для заявлений любого рода. При-
менительно к конкретной ситуа-
ции отсутствие ясной стратегии
развития компании всегда стано-
вится огромным препятствием
для развития. Неудивительно, что
топ-менеджеру, прежде чем брать
на себя ответственность за эффек-
тивность работы компании, необ-
ходимо иметь собственное виде-
ние ее дальнейшего развития
и знать мнение акционеров.

Николай Габышев, 
заместитель генерального
директора сети
«Патэрсон»:
— Александра Изосимова можно
понять и по-человечески, и как
профессионала. Ему нужна яс-
ность позиции собственников
и четкая задача как высшему уп-
равленцу. Шантаж — это не выход
из ситуации, он редко приводит
к положительному результату, ско-
рее наоборот. Необходимо искать
компромисс и пытаться, по воз-
можности, примирить стороны,
обращая внимание на то, что кон-
фликт ведет фактически к сниже-
нию стоимости бизнеса. В любом
случае, если Изосимов покинет
свой пост, это будет большой поте-
рей для компании.

Станислав Борисов,
исполнительный директор
компании «Никита»:

— Я считаю, что заявления такого
рода совершенно оправданны
и, как правило, имеют веские ос-
нования. Подобный демарш, про-
тиворечащий общепринятому
в России принципу «не выносить
сор из избы», мне лично говорит
в первую очередь о том, что Алек-
сандр Изосимов довольно смелый
человек. Он по-прежнему верен
западному, демократическому
стилю работы, когда сложную про-
блему не замалчивают, а наобо-
рот, обсуждают «всем миром»
в попытке найти оптимальное ре-
шение. В России же большую
часть проблем специально держат
в секрете от публики и, конечно
же, от собственных работников.
Потому что в образовавшейся
«мутной воде» различные группи-
ровки, состоящие из акционеров,
учредителей, управленцев, могут
извлечь для себя выгоду. Руково-
дить организацией, в которой идут
постоянные распри между акцио-
нерами, не имеет никакого смыс-
ла для активного и знающего себе
цену человека, которым Изоси-
мов, безусловно, является.

Дмитрий Кантор, 
генеральный директор
агентства «Имиджленд»:
— К чему приводят такие ультима-
тумы? К падению котировок ADR
«Вымпелкома» на Нью-Йоркской
бирже, например. А вот к прекра-
щению войны акционеров это за-
явление приведет вряд ли, к боль-
шому сожалению. Очень обидно

наблюдать за тем, как более чем
успешный менеджмент наталкива-
ется на внутренние препятствия,
на неспособность акционеров до-
говориться. Изосимова можно по-
нять — фактически к подобным де-
маршам его вынуждают обстоя-
тельства.

Денис Еганов, 
заместитель председателя
правления Юниаструм
банка:
— На мой взгляд, подобное пове-
дение имеет и политическую,
и PR-составляющую. Бизнесмен
такого уровня вполне мог догово-
риться о стратегии развития ком-
пании с акционерами. И если бы
его что-то не устроило — подоб-
ные специалисты всегда востре-
бованы на рынке. Вообще, для
бизнеса такие «демарши» неха-
рактерны.

Алексей Галахов, 
заместитель генерального
директора ОСАО «Россия»:
— На мой взгляд, это не демарш.
После серьезного рывка компа-
нии в последний год, блестяще,
как мне кажется, проведенного
ребрэндинга, увеличения доли
рынка возникает вопрос: что
дальше? Условно говоря, кризис
цели после заметного успеха. Пра-
вильный следующий шаг — новая
амбициозная цель.

Вы можете ответить на этот вопрос 
на сайте СФ  www.sf-online.ru
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Сначала в ресторанах Михаила Зельмана было дорого,
но невкусно. Теперь вкусно и дорого. О том, чтобы

делать вкусно и дешево, самый молодой ресторатор
Москвы пока только мечтает.

«Менделееву
таблица приснилась.

Мне ничего не снится»
текст:

максим котин

фото:

сергей серазетинов

МИХАИЛ ЗЕЛЬМАН

родился в 1977 году

в Москве. В 15 лет

экстерном окончил

среднюю школу.

В 1992–1994 годах ра-

ботал в брокерской кон-

торе при Российской то-

варно-сырьевой бирже.

В 1997–1999 годах воз-

главлял предприятие

«Конпрокинвест», кото-

рое занималось постав-

ками продуктов питания

в Государственный ре-

зерв и Министерство

обороны. В 1999-м уча-

ствовал в создании хол-

динга, который включал

таможенные терминалы

и транспортную компа-

нию. Первый ресторан

«Сан-Мишель» открыл

в 1999 году. В 2003 году

основал «Арпиком». Ла-

уреат премии «Лучший

ресторатор-2003».

— Я на тебя лег,— говорит ресторатор Михаил Зельман.— Посмотри в отра-
жение, видишь?

Я смотрю на двери стейк-хауса Goodman и в отражении вижу, как мы сто-
им и подпираем друг друга спинами. То есть на самом деле не подпираем.
На самом деле ресторатор Зельман действительно на меня лег, и я его дер-
жу на своей спине.

— Так всегда в жизни. Один на другого залезает. Как я на тебя сейчас.
Таким образом Зельман демонстрирует мне, какие полезные тренинги

проходит его персонал в компании «Арпиком», управляющей Goodman
и «Колбасофф».

— Машина едет.
— Давай отойдем,— говорит владелец Goodman, почесав от смущения

нос.— А то подумают, что мы дураки.
Мы ждем, пока охрана выгрузит очередного гостя из тонированного вне-

дорожника и проводит его в «ресторан для хороших людей», как позицио-
нирует Зельман свой стейк-хаус.

— Давай продолжим, это еще не все,— предлагает ресторатор.— Теперь
попробуем договориться, чтобы обоим стало комфортно…

Комфорт в данном случае — ключевое слово. В «Арпикоме» стремятся за-
рабатывать деньги в максимально удобной обстановке. Хотят воспитать
лучших официантов, но не хотят их наказывать. Хотят построить большую
ресторанную компанию, но при этом не готовы вступать в прямую конку-
ренцию с признанными лидерами рынка. Хотят заработать миллиарды,
но не готовы надрываться. Тон задает сам ресторатор.

— Мы не хотим тут строить секту. Это всего лишь работа,— говорит Зель-
ман.— Покушать хочешь?

Прекрасные люди
— У НАС В СЕМЬЕ ОЧЕНЬ ЛЮБЯТ ПОЕСТЬ,— признается Михаил Зельман.—
Картошечку с укропом, котлетки, колбаску…
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Свою любовь к еде ресторатор объясняет тем, что его отец во
время войны голодал, поэтому отношение к еде сложилось тре-
петное. Впрочем, совместить любовь c бизнесом удалось далеко не
сразу. Сначала Михаилу Зельману пришлось экстерном закончить
школу — он это сделал, потому что в начале 1990-х ему уже очень
хотелось работать. В 15 лет он даже попросился к отцу, который ру-
ководил заводом, где изготовлялись железные банки и крышки.
И отец отправил его в цех — помощником сборщика крышек.

Но познавать работу предприятия с самых низов Михаилу не
захотелось — в цехах показалось недостаточно комфортно. По-
работав на заводе с неделю, Зельман пошел на товарно-сырье-
вую биржу, став самым молодым брокером в ее истории. Там он
начал с того, что стал продавать отцовские крышки и банки.

«В то время я познакомился со многими прекрасными людь-
ми»,— вспоминает Зельман. Одни прекрасные люди пригласи-
ли его заниматься поставками продуктов в госрезерв в компа-
нии «Конпрок-инвест». Потом другие прекрасные люди пригла-
сили заниматься «внешнеэкономической деятельностью» в биз-
несе, связанном с «таможенной логистикой». Чтобы встречаться
с прекрасными людьми, представляющими интересы клиен-
тов, в комфортной атмосфере, партнеры решили в 1999 году от-
крыть ресторан. Вполне в духе времени идея диверсификации
таможенного бизнеса в последнюю очередь была порождена
размышлениями о потребностях рынка.

Легко ли логисту превратиться в ресторатора? Зельман объяс-
няет, что был не так уж далек от ресторанного дела: «Я ездил
по разным странам и везде неизменно посещал рестораны».

В выборе формата начинающий ресторатор оказался неори-
гинален и просто-напросто решил принести в Москву достиже-
ния лучшей в мире французской кухни, наняв шеф-поваром
француза Мишеля Эвана. Хотя сейчас даже сам Зельман при-
знает, что еда в первом ресторане «Сан-Мишель» была не столь
уж хороша.

Но это не помешало заведению стать популярным среди мод-
ной публики, которую не могла смутить цена в $95 за француз-
скую утку барбари, запеченную с восточными пряностями, или
даже $375 за пьемонтское вино Barolo Bussia урожая 1982 года.
Стодолларовые утки не пугали владельцев компаний с много-
миллионными оборотами, таких как Петр Авен, Давид Якобаш-
вили, Сергей Пластинин и многие другие.

Неудивительно, что основной бизнес стал казаться Зельману
уже не столь перспективным — чтобы развиваться дальше, там
надо было строить логистические комплексы. Но строить рес-
тораны было гораздо интереснее. И вскоре Михаил предпочел
выкупить «Сан-Мишель» у партнеров.

Возможности ножа
— НОЖ — САМЫЙ ВАЖНЫЙ ИНСТРУМЕНТ,— говорит Зель-
ман.— Им можно и резать, и колоть.

Таким образом Михаил обосновывает название корпоративно-
го конкурса молодых поваров «Золотой нож», который проводит
ДУЧР, то есть департамент управления человеческими ресурсами.

Человеческие ресурсы сидят напротив Зельмана. Эти люди
не понаслышке знают о возможностях ножа. Победителем кон-
курса поваров оказывается худощавый юноша, больше похо-
жий на студента технического вуза. Брэнд-шеф «Арпикома» Ки-
рилл Мартыненко, больше похожий не на повара, а на англий-
ского адвоката, вручает ему набор позолоченных японских но-
жей для комфортной нарезки продуктов.

— Делайте лучше, вкуснее и проще,— напутствует молодое
поколение Кирилл Мартыненко.

«Проще» в данном случае — ключевое слово. Будучи не таким
опытным ресторатором, как старшие коллеги Аркадий Нови-
ков, Александр Делос и Ростислав Ордовский-Танаевский
Бланко, 26-летний Михаил Зельман в 2003 году решил выиграть
за счет системного подхода: создать технологичную компа-
нию — такую, в которой бизнес-процессы были бы выстроены
не хуже, чем, например, в автомобилестроении. А для этого еда
в заведении должна быть простая.

— Форд изобрел конвейер, но в нашем деле никто конвейера
не изобрел,— поясняет ресторатор.— При этом нам нужно вы-
пускать в день 100 одинаковых горячих блюд и 100 супов. А кро-
ме плиты, ножа и вилки ничего под рукой нет. 

Новый этап бизнеса начался с системного шага — создания
управляющей компании. Для сравнения: ресторатор с дипло-
мом повара Аркадий Новиков, открывший первое заведение
в 1992 году, начал объединять свои рестораны в единую структу-
ру только в 2005-м. В свою компанию Зельман стал набирать та-
ких поваров, которые были технологичны, то есть умели нала-
дить поставку на столы стандартных блюд, а для «креатива» при-
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КОМПАНИЯ «АРПИКОМ» была со-

здана в 2003 году. В настоящее

время ей принадлежат несколько

московских ресторанов: три стейк-

хауса Goodman, шесть пивных рес-

торанов «Колбасофф», три фран-

цузских кафе и кондитерский бутик

«Ле Гато», кафе «Ле Гато-экспресс»,

итальянский ресторан и кулина-

рия домашней кухни Pasta della

Mamma. Оборот компании, по экс-

пертным оценкам, в 2005 году со-

ставил $35 млн. Владельцами ком-

пании «Арпиком» являются Миха-

ил Зельман (менее 51% акций)

и структуры, близкие к УГМК Ис-

кандера Махмудова.
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глашал иностранных консультантов. Топ-менеджеров набирал
таких, которые не имели никакого отношения к ресторанному
бизнесу, зато имели отношение, например, к сигаретному, а по-
тому хорошо разбирались в маркетинге.

Зельман говорит, что когда он стал обосновывать свой подход
на профессиональных конференциях, ресторанные критики
подняли его на смех и сказали, что он хочет убить творческий
дух ресторанов. А Зельман ответил, что в мире все так работают
и он просто хочет построить профессиональный бизнес. И даже
свою управляющую компанию назвал Ресторанная профессио-
нальная компания — Restaurant Professional Company. То есть
R.P.Com., или «Арпиком».

Растянули в фотошопе
2003 ГОД МИХАИЛ ЗЕЛЬМАН ПОСВЯТИЛ ТОМУ, что составлял
в Excel разные таблицы. Таблицы доказывали, что в России
можно открывать любой ресторан. Если в Америке одна точ-
ка питания приходится на 150 человек, а в Европе — на 300,
то в России — на 2 тыс. Чтобы в такой ситуации ресторан стал
убыточным, нужно сильно постараться.

Поняв, что любой ресторан будет успешным, Зельман и начал
открывать практически любые рестораны — например, ливан-
ский «Шафран», итальянский «Борго» (теперь Pasta della Mamma),
рыбный «Белуга», стейк-хаус Goodman, кафе «Ле Гато», «Ле Гато
Экспресс» и целую серию пивных ресторанов: самостоятельно
«Колбасофф», «7 крон» и совместно с Sun Interbrew «Сибирскую
корону», Beck’s, Staropramen, Belgian Beer Cafe («Бельвиль»).

Финансировали столь бурный рост прекрасные люди, близ-
кие к компании УГМК Искандера Махмудова. По пути Зельман
даже потерял контрольный пакет акций. Зато буквально за год
вошел в число самых известных рестораторов Москвы. Плодом
двухлетнего «мыканья», как называет свои опыты сам рестора-
тор, стало отделение тиражируемых концепций от нетиражиру-
емых, а успешных — от не вполне успешных.

Чтобы было понятнее: кафе «Ле Гато» Зельман считает очень
успешным, но совершенно нетиражируемым — невозможно
ни набрать достаточное количество подходящего персонала,
ни конкурировать по ценам, поскольку 400 видов продуктов
приходится закупать у 15 различных поставщиков. В то время
как, например, для стейк-хауса достаточно шести поставщи-
ков — можно быть крупнейшим закупщиком и потому доби-
ваться хороших условий.

— Ты даже не представляешь, сколько идей рождается, сколь-
ко идей,— вздыхает Михаил Зельман, когда мы едем с ним в рес-
торан. В автомобиле Михаила могли бы поместиться человек
двенадцать, но места предусмотрены только для двоих пассажи-
ров — неэффективно, зато комфортно. Черные занавесочки

13.06
____

18.06.2006
____ 

№22 (157) Секрет фирмы

«Есть несколько людей, которые 
судят обо мне непредвзято. 
Они говорили: „Миша, это хорошо,
пафосно, но невкусно”»



c20

прикрывают вид на пыльные улицы Москвы, которые, как ут-
верждает Зельман, он очень любит.

— Я мог бы иметь семь авторских ресторанов. Большим количе-
ством управлять просто невозможно. Но я предпочел другой путь.

Другой путь — это строительство действительно большой ком-
пании. На Западе капитализация ресторанных компаний порой
исчисляется миллиардами долларов. Семью или даже десятью ав-
торскими ресторанами таких оборотов не достигнешь, поэтому
нужны сетевые рестораны, которые можно будет открывать по
всей России,— ведь даже в нашей стране лидируют «ультрасете-
вые» компании «Макдоналдс» и «Росинтер». Тут Михаил Зельман
шагает в ногу со временем, осветленным зарницей великой
стройки сетевого бизнеса. Правда, от предложения взять в управ-
ление и тем самым спасти сеть «Русское бистро», которую москов-
ское правительство хотело сделать нашим ответом «Макдоналд-
су», Михаил тактично отказался: у него другие приоритеты.

Зельман протягивает мне водительское удостоверение.
Им он пользуется нечасто — предпочитает ездить с шофером.
На удостоверении фотография, где Зельман какой-то очень
смешной. Лицо будто растянули в фотошопе. Но фотошоп
ни при чем — таким Зельман действительно был несколько лет
назад. Но потом стал много кушать и похудел. Потому что ел мя-
со в стейк-хаусе Goodman.

Ресторатор объясняет: в Goodman стейки готовятся без единой
капли масла, поэтому и похудеть можно. В домашних условиях та-
кое сочное мясо без масла не приготовишь — нужны мощные пе-

чи. Проникнувшись сытной пользой стейк-хауса, Зельман и ре-
шил сделать Goodman флагманом своего сетевого строительст-
ва — остальные рестораны он теперь либо продает, либо переде-
лывает в стейк-хаусы. Кроме Goodman, «Арпиком» клонирует пив-
ные «Колбасофф», переделав под них все пивные Sun Interbrew,—
развивать монобрэндовые заведения оказалось не очень выгодно.

На рынке столь кардинальную смену стратегии оценили не-
однозначно. «Профессиональный ресторатор не вкладывает
деньги в ресторан, чтобы потом его перестроить,— замечает
Александр Орлов, владелец ресторанного холдинга Lite Life.—
Просто Михаил Зельман думал, что все его задумки пойдут, а не
пошло больше половины».

«Арпиком» ребрэндировал «Бельвиль», «7 крон», «Сибирскую
корону», Beck’s и продал «Бедуин», а в нынешнем году будет ре-
шена участь оставшихся точек. На проект «Ле Гато» и итальян-
ский ресторан у Зельмана рука не поднимается, но и развивать
его он не будет. Он говорит, что с самого начала хотел протести-
ровать побольше концепций и найти лучшую. И нашел.

— Есть несколько людей, которые судят обо мне непредвзя-
то,— говорит Михаил.— Раньше они говорили так: «Миша, это
хорошо, пафосно, но невкусно». Или так: «Миша, это хорошо, но
очень дорого». Когда они пришли в Goodman, то сказали, что это
действительно вкусно.

Старокоммунистические определения
ПОСЛЕ ТОГО КАК ЗЕЛЬМАН ПЕРЕДЕЛАЛ РЕСТОРАН «Бельвиль»
на Ленинском в ресторан Goodman, он три ночи не спал. Ребрэн-
динг пошел на пользу: если раньше народу было мало, то в пер-
вый же день набился полный зал. Но на следующий день Зель-
ману позвонили и сказали, что пятая часть официантов не вы-
шла на работу. Потому как стало слишком людно. «Ради чего
я все это делаю?» — спрашивал себя ресторатор, ворочаясь в кро-
вати и удивляясь тому, что людям не нужны деньги.

«Все это» — например, тренинги для официантов, которые
Зельман проводит лично. На них он объясняет, что можно сде-
лать карьеру официанта. В том смысле, что можно работать
официантом всю жизнь и получать с каждым годом все больше
и больше денег. «Официант — халдей, повар — вор, а бармен —
жулик»,— перечисляет Михаил «старокоммунистические» опре-
деления, с которыми он в компании борется.

— Моему партнеру в одном американском стейк-хаусе забыли
принести гарнир,— рассказывает, например, Зельман на тре-
нинге.— Он сделал замечание, перед ним извинились и сказали,
что официант — стажер. «Как стажер? Ему же за сорок!» — уди-
вился гость. Оказалось, что официантам со стажем по 60 лет,
и они работают в этом ресторане четверть века. Один из них рас-
сказал, что зарабатывает $80 тыс. в год, в то время как его со-
курсник дослужился до начальника банковского отделения,
а зарабатывает только $60 тыс. «Ко мне все ходят: мэр, судья, ад-
вокат — я тут самый центровой человек»,— сказал он.

К официантам «Арпикома» только однажды заходил король
Иордании, но чтобы они тоже чувствовали себя центровыми
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«Ради чего я все это делаю?» — 
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НОУ-ХАУ 

Путь «Арпикома»:
тестировать: вывести на рынок несколько различных ресторан-

ных концепций, чтобы в течение двух лет выбрать наиболее перспек-
тивные;

концентрироваться: сделать ставку на концепции, которые можно
тиражировать,— стейк-хаусы Goodman и пивные «Колбасофф»; осталь-
ные либо перестроить, либо продать;

развивать: наладить бизнес-процессы по универсальным управ-
ленческим технологиям, пригласив в топ-менеджмент специалистов
с других рынков.

ТОЧНАЯ ЕМКОСТЬ РЫНКА РОССИЙСКОГО ОБЩЕПИТА неизвестна, одна-
ко приблизительно она оценивается в $9 млрд. На 17 крупнейших ком-
паний приходится около $1,5 млрд продаж. Безусловным лидером яв-
ляется «Макдоналдс» с оборотом около $700 млн. Конкуренцию ему
может составить только «Росинтер» (правда, пока отстает по оборотам
втрое), который развивает сети фаст-фуда и среднеценовых рестора-
нов — «Ростик’c», «1–2–3», Il Patio, TGI Friday’s и «Планета суши». Компа-
нии известных московских рестораторов, такие как Группа компаний
Аркадия Новикова, Ресторанный дом Андрея Деллоса и «Арпиком»,
пока не могут похвастаться впечатляющими финансовыми показате-
лями — их суммарный оборот меньше продаж «Росинтера». Они изна-
чально делали ставку на рестораны fine dining, но сейчас дорогой сег-
мент в столице близок к насыщению, а наиболее перспективным счита-
ется сегмент демократичных заведений, который показывает устойчи-
вый рост в 25–30%.

РЫНОК
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людьми, Зельман сам с ними ужинает. Эта процедура в компа-
нии так и называется — «ужин с генеральным управляющим».
Чести удостаиваются лучшие линейные работники ресторанов.

Кроме того, Зельман заставляет всех топ-менеджеров выде-
лять время на обучение людей. «Нет задачи загрузить человека.
Есть задача дать то, что помогает в жизни»,— поясняет Михаил.
Помогает в жизни, например, тренинг командообразования, на
котором надо поддерживать друг друга спинами, или тренинг
управления стрессом, на котором учат не обсуждать в туалете
проблему, а вместо этого помыть руки сначала под холодной во-
дой, а потом под горячей.

Зельман говорит, что сначала предполагал строить професси-
ональную ресторанную компанию с помощью кнута, но резуль-
тата это не дало: на место плохого работника приходил работ-
ник еще похлеще. Тогда Михаил решил действовать пряником.
Однако постоянно раздавать пряники тоже слишком накладно.
Вот он и давит еще на сознательность и на совесть.

Например, сейчас Зельман хочет, чтобы официанты расска-
зывали гостям историю создания ресторана, а официанты не хо-
тят ее учить и рассказывать. И вместо того чтобы наказывать
или премировать, ресторатор предлагает новацию: пусть офи-
цианты ежедневно на утренних 15-минутках поочередно пере-
сказывают эту историю друг другу. Так им будет неловко перед
коллегами, если не выучат. И так они ее волей-неволей выучат.
Да и новация их не удивит: они ведь уже пересказывают друг
другу по утрам новости политики, экономики и спорта. Чтобы
при необходимости поддержать культурный диалог с гостем.

Изобрести гипердвигатель
МИХАИЛ ЗЕЛЬМАН СОВЕТУЕТ ВСЕМ своим сотрудникам меч-
тать — говорит, это очень полезно. Сам он мечтает сделать за-
ведение со средним чеком $2. Но это все равно что мечтать
изобрести гипердвигатель из фантастического фильма. Что-
бы было понятно: в Starbucks средний чек — $4,5, в «Макдо-
налдс» — $3–4.

— Ландау говорил: начни работать, а все остальное тебе при-
снится,— говорит Зельман.— Менделееву вот таблица присни-
лась. А мне пока ничего не снится.

Пока не приснилось, Зельману приходится развивать другие
форматы. Ресторатор говорит, что Goodman — демократичные
рестораны для представителей среднего класса с доходом от
$1,5–2 тыс. На деле средний чек в ресторане — от $40, и демокра-
тичность сети выражается в том, что прежний посетитель «Сан-
Мишель» может прийти сюда в джинсах.

— Если олигарх захочет произвести впечатление на де-
вушку, он вряд ли пойдет к нам в стейк-хаус,— рассуждает
Зельман.— С девушкой ему путь во французский ресторан.
Но он пойдет к нам, если ему просто захочется съесть хоро-
шего мяса.
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Среднему классу дорога, конечно, тоже не заказана — человек
оттуда может сесть за соседний с олигархом столик и заказать,
например, гамбургер. Гамбургер стоит $16. С точки зрения быв-
шего владельца модного «Сан-Мишель», это большой шаг к де-
мократии, но с точки зрения посетителя — шаги могли бы быть
и поразмашистее.

Сам Зельман объясняет ситуацию тем, что строить действи-
тельно демократичную сеть «Арпиком» пока не готов. Слишком
острой будет конкуренция — например, с ресторанами Аркадия
Новикова и «Росинтера». Он и так попадает в непростую ситуа-
цию с пивными заведениями: недавно сетевые пивные со сред-
ним чеком около $30 начали развивать холдинг Александра Ор-
лова Lite Life и Аркадий Новиков вместе с Вадимом Дымовым.

Кроме того, возводить демократию гораздо сложнее — нужно
быть еще технологичнее и инвестировать вдвое больше денег.
Не случайно «простые» сетевые рестораны считаются самыми
сложными — порой они не удаются даже гуру. Так, недавно за-
крылся проект Новикова «Елки-Палки по…». А вот в «мясном»

сегменте со средним чеком $40, куда нацелен Goodman, конку-
ренции почти нет.

На самом деле Зельман понимает, что эпоха модных москов-
ских ресторанов со сногсшибательными ценами и сносной
кухней прошла. На ресторанном рынке наконец наступает
время нормального массового бизнеса. И таблицы в Excel го-
ворят о том, что до настоящей конкуренции во всех сегмен-
тах еще далеко. Просто, как и многим его коллегам, Зельману
трудно избавиться от столичной привычки к комфортному
ведению дел.

Уши отваливаются
— КАК ДЕЛА? — СПРАШИВАЕТ ЗЕЛЬМАН, входя в Goodman пят-
ничным вечером. Хотя концепцию стейк-хаусов он заимствовал
у сетевых заведений Чикаго и Нью-Йорка, управляющий на по-
добный вопрос не должен отвечать по-американски. То есть не
должен говорить «отлично», а должен рассказать, какая выруч-
ка, каков средний чек, сколько зарезервировано столов. Выслу-
шав управляющего, пройдясь по ресторану и поздоровавшись
с парой гостей, ресторатор обычно покидает стейк-хаус.

Зельман говорит, что задает только свой любимый вопрос
«как дела?». Других вопросов старается не задавать и тем более
не делать замечаний — чтобы не уронить авторитет управляю-
щего. Если нужно что-то исправить — дает потом указания про-
фильному менеджеру. 

Вообще, в компании у всех двойное подчинение, и Зельман
даже не может уволить человека, для которого не является пря-
мым начальником. «Иногда, конечно, хочется высказаться,
я киплю, у меня от злости отваливаются уши, но терплю»,—
улыбается Михаил.

Хотя Зельман приезжает с проверками каждый день, нельзя
сказать, чтобы он убивался на строительстве своего великого
ресторанного холдинга. Например, если по жеребьевке корпо-
ративный футбол начинается в восемь вечера, ресторатор будет
присутствовать на трибунах. А если в десять утра — то не будет.
На выходные он улетает на рыбалку, на майские праздники —
полазить по горам.

— Ради бизнеса я никогда не пойду на конфликт с собой,— по-
ясняет Зельман.— Сколько я зарабатывал, меня никогда не уст-
раивало. Всегда хотел зарабатывать больше. Но никогда не чув-
ствовал себя ущербным человеком.

Не станет ли псевдодемократичное позиционирование
Goodman ограничителем роста — во всяком случае, для компа-
нии с запланированным миллиардным оборотом? Например,
когда «Арпиком» пойдет в регионы, которые, по выражению
Зельмана, сейчас томятся в сковороде, а через пару лет будут
совсем готовы. «Мы же не будем открывать в Воронеже десять
стейк-хаусов,— объясняет Михаил.— Откроем один-два».

Ресторатор уверен, что торопиться некуда,— всему свое вре-
мя. В этом смысле «Арпиком» движется с такой же скоростью,
что и остальные,— не отстает и не догоняет.

— От других нас отличает только почерк,— говорит Зель-
ман.— Все пишут одни и те же слова. Но у нас свой наклон.  СФ
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деловой еженедельник

Недавно назначенный председатель совета
директоров Москоммерцбанка Андрей Савельев готовится

к решению амбициозных задач. Благо владелец,
Казкоммерцбанк (ККБ), денег на это не пожалел.

«Очень полезно
иногда ездить в метро»

«Считайте это началом 
международной экспансии»
«Секрет фирмы»: Вступая в долж-
ность председателя совета директо-
ров Москоммерцбанка, вы заяви-
ли, что намерены в течение двух-
трех лет увеличить валютный баланс
банка до $2 млрд. За счет чего? Бу-
дете демпинговать?
Андрей Савельев: Демпинговать безус-
ловно не будем. Мы уникальны в том
плане, что мы иностранный банк, но об-
ладающий очень хорошим пониманием
российского рынка и российской скоро-
стью принятия решений. У Казкоммерц-
банка есть задача расширить свое геогра-
фическое присутствие. ККБ занимает ли-
дирующие позиции на казахстанском
рынке. По валюте баланса он сопоставим
с Альфа-банком и «Уралсибом». При этом
до настоящего времени «Казкоммерц»
вне Казахстана присутствовал в недоста-
точных объемах. Мы поставили себе за-
дачу значительно увеличить присутст-
вие. Вы можете это назвать началом меж-
дународной экспансии. Но ее надо начи-
нать с тех рынков, которые вы хорошо
знаете. Здесь, в России, мы понимаем
риски, продуктовый ряд и способы дис-
трибуции.

частная практика   СПЕЦИАЛИЗАЦИЯ

текст:

александр бирман

фото:

евгений дудин



СФ: Правильно ли я понимаю, что завоевание значи-
тельной доли рынка для «Москоммерца» важнее при-
быльности?
АС: Мы будем комбинировать обе эти цели. Доля рынка и пра-
вильно построенная система сегодня трансформируются в при-
быльность завтра. Вы можете на начальном этапе поступиться
прибыльностью, чтобы в период бурного роста захватить значи-
тельную долю рынка. Потом это окупается сторицей. Правда, мы
все равно будем стремиться и к определенному доходу на капитал.
СФ: Насколько важно для вас то, что вы участвовали
в разработке стратегии?
АС: Это ключевой момент. У меня и у акционеров МКБ единое
видение того, чего мы пытаемся достичь, в какие сроки и каким
способом. Теперь основной залог успеха — правильное фокуси-
рование команды. Человеческий ресурс ограничен. Я буду жест-
ко отсекать мелкие проекты, которые не касаются решения
большой задачи. Это только вначале кажется: мол, легкий про-
ект, много времени не отнимет, давайте им займемся. А потом
выясняется, что с этим проектом связано расширение бэк-офи-
са, службы контроля залогов, службы безопасности, ИT… В ре-
зультате оказывается, что над проектом работают 50 человек.

У них появляется свой менеджер, и соответствующее подразде-
ление начинает жить своей жизнью.

Это естественная проблема больших организаций. Образуют-
ся коллективы, которые начинают жить сами и решать какие-то
архиважные для себя задачи. А когда начинаешь разбираться,
как этот проект вписывается в общую стратегию банка, выясня-
ется, что никак, что без него можно жить.

Почему так успешен банк «Русский стандарт»? Они вышли на
рынок с одним продуктом, но очень быстро развили бизнес по
всей стране. Сейчас они от экспресс-кредитов переходят к кре-
дитным картам. Но они не занимаются десятью вещами сразу.
На неохваченном рынке такой подход — залог успеха. Мы будем
очень четко сосредоточены на ограниченном количестве про-
дуктов. Мы не будем строить универсальный банк.
СФ: Но «Казкоммерц» — универсальный банк.
АС: ККБ был создан в 1991 году. Если бы сейчас был 1991-й, моя
стратегия была бы другая. Но я сейчас работаю на рынке, где до-
минируют банки, созданные в 1991-м. У них уже есть сеть, кото-
рая в большинстве случаев недогружена. Построена большая
инфраструктура, которая может обслужить гораздо больше опе-
раций, чем сегодня существует. Поэтому создаются все новые
и новые виды операций, чтобы эту инфраструктуру загрузить.

У нас ситуация принципиально иная. У нас сейчас нет регио-
нальной инфраструктуры. И мы не хотим строить недогружен-
ную сеть. Не надо в регионе X, где уже есть 25 полупустых уни-
версальных банковских отделений, добавлять 26-е такое же.
Лучше мы создадим там специализированный ипотечный
центр. Но он будет заполнен с восьми утра и до десяти вечера.

СФ: Иными словами, даже если бы вы руководили «доч-
кой» Citibank, вы все равно начинали бы с небольшого
набора продуктов?
АС: Я бы, безусловно, не приходил со всеми продуктами сразу.
Прежде всего нужно оценить, каков спрос на ваши услуги. Уро-
вень экономики наших регионов в три-пять раз ниже, чем
в Москве. Там люди меньше зарабатывают и, следовательно,
способны потребить меньше финансовых продуктов. Не надо
отрываться от реальности. Очень полезно иногда ездить в мет-
ро. Там главный российский заемщик, нормальный, платеже-
способный. Надо понять, какого уровня продукт ему нужен.

«Я не покупаюсь на модные темы»
СФ: И какие же продукты намерен предлагать Моском-
мерцбанк? Ипотеку вы упомянули. Что еще?
АС: В рознице Москоммерцбанк сосредоточится на ипотеке
и автокредитовании. Кроме того, мы будем предлагать продук-
ты-сателлиты, которые можно продавать вместе с автокредито-
ванием и ипотекой. Подробно о них я рассказывать не буду. Это
наши маркетинговые задумки. Но в ближайшее время эти про-
екты будут реализованы.

Хотя, к сожалению, предложить потребителю продукты, кото-
рые значительно облегчили бы ему жизнь, нам зачастую меша-
ет регулирование. Я, например, не понимаю, зачем регулятору
необходимо сертифицировать каждый банковский офис. Во
всем мире это делают страховые компании, страхующие налич-
ность, которая в этом офисе находится. У нас чрезмерно зарегу-
лированный рынок, и это мешает всем.

В корпоративном бизнесе мы сосредоточимся на работе со
средним клиентом. Не с «голубыми фишками» и не с малым
бизнесом.
СФ: Кредитование малого бизнеса сейчас очень попу-
лярно.
АС: Я не покупаюсь на модные темы. Кредитование малого биз-
неса требует очень больших инвестиций в сеть. Значительно
больших, нежели кредитование физлиц. Для работы с физлица-
ми достаточно открытия кредитно-кассовых офисов. Их мы, бу-
дучи московским банком, можем открыть по всей стране без по-
лучения предварительного разрешения со стороны местного от-
деления ЦБ, без согласования кандидатур управляющего, глав-

ДОСЬЕ

АНДРЕЙ САВЕЛЬЕВ родился 28 июня 1973 года в Харькове. Банковскую ка-

рьеру начал в 1992-м, когда, еще учась в московском Институте междуна-

родных экономических отношений, устроился в департамент торгового фи-

нансирования Нефтехимбанка.

В 1996-м по окончании вуза уехал в Лондон, где сначала работал в британ-

ском офисе Bank of America, а затем — в департаменте финансовых органи-

заций ЕБРР. Именно тогда, курируя деятельность российских и казахстан-

ских «дочек» ЕБРР, Савельев познакомился с совладельцем Казкоммерц-

банка Нуржаном Субханбердиным. В Москву Савельев вернулся в 2002-м

по приглашению совладельца МДМ-банка Андрея Мельниченко. В МДМ Са-

вельев сначала возглавил департамент банковских продуктов, а в мае

2004-го стал председателем правления МДМ. Но в конце 2005-го контракт

с Савельевым был расторгнут. По неофициальной информации, акционе-

ров МДМ не устроило желание Савельева отказаться от универсализации

банка, фактически разделив розничный и инвестиционный бизнесы. С на-

чала 2006-го Савельев по просьбе Субханбердина занялся разработкой

стратегии для Москоммерцбанка, которая как раз предполагает фокусиро-

вание на узком наборе финансовых продуктов.
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МЫ — ИНОСТРАННЫЙ БАНК, но с очень
хорошим пониманием российского 
рынка и с российской скоростью
принятия решений



буха и т. д. С точки зрения технологии это гораздо более простая
и понятная форма работы. У меня в плане на ближайшее время
открытие до 50 таких точек. Из них не менее 20 — в регионах.
А для того, чтобы полномасштабно работать с юрлицами, мне
нужно открывать филиалы и проходить семь кругов бюрокра-
тического ада. Я не хочу нести эти издержки.

На Западе действительно очень много банковских доходов
связано с работой с малым бизнесом. Там на него приходится
60% ВВП. Но Россия — сырьевая экономика. Это не плохо и не хо-
рошо: так сложилось. У нас на малый бизнес приходится 11%
ВВП. Возможно, через три года его доля достигнет 15%. Это очень
маленький сегмент. При этом здесь очень высокая вероятность
дефолтов и очень сложная процедура взыскания долгов.
СФ: Строя свою сеть, вы будете приобретать другие
банки?
АС: По опыту могу сказать, что в России очень мало банков, ко-
торые стоит приобретать. В особенности это касается регио-
нов. Чаще всего вы фактически приобретаете офис — и ничего
больше. Большинство клиентов уходят вслед за прежним вла-
дельцем. Причем, как правило, эти офисы оформлены в духе
российского банковского стиля середины 1990-х годов, кото-
рый резко отличается от западного. К тому же ваша команда
менеджеров, вместо того чтобы заниматься развитием бизне-
са, будет отвлекаться на интеграцию вновь приобретенного
банка.

«Выживут те, у кого миллиардные портфели»
СФ: Делая ставку на ипотеку, вы не опасаетесь массо-
вых дефолтов в этом сегменте?
АС: Массовых дефолтов в ипотеке и автокредитовании, то есть
обеспеченных кредитных программах, я не опасаюсь. Рынок
недвижимости действительно растет, но растут и доходы заем-
щиков. Какая-то их часть наверняка набирает избыточную сум-
му кредитов через необеспеченные ссуды. Но это незначитель-
ное меньшинство. В основном несвязанные и необеспеченные

кредиты берут тогда, когда необходимо расплачиваться налич-
ными,— на ремонт, на операцию, на обучение.

Другое дело, что такие необеспеченные кредитные програм-
мы как магнит притягивают мошенников. Но как только вы,
вместо того чтобы дать человеку деньги, даете ему товар — это
может быть автомобиль или квартира,— уровень невозвратов
становится в разы меньше. В необеспеченных же программах
риск по-прежнему относительно высок. Отчасти проблема
в том, что наши правоохранительная и судебная системы лояль-
но относятся к кредитным мошенникам.
СФ: А как банки могут бороться с мошенниками?
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АС: С помощью обмена информацией. Сделаны уже несколько
попыток создания кредитных бюро. Но пока еще там крайне ма-
ло данных.

Я не понимаю, почему нельзя создать закрытый веб-сайт, на
котором вывешивались бы фамилии, паспортные данные и ме-
ста регистрации всех неплатежеспособных заемщиков. Это бу-
дет мощнейшим ресурсом. Я предвижу тот аргумент, что сайт
все равно будет взломан и данные появятся в открытом доступе.
Пусть появятся: ведь это будут данные только о неплатежеспо-
собных заемщиках.
СФ: Но значительную часть стоимости «Русского стан-
дарта» создает как раз его база данных.
АС: У него база данных по хорошим заемщикам. Хороший кли-
ент — это фактор вашей капитализации. Вы ему можете в даль-
нейшем продавать другие продукты, еще не единожды зараба-
тывая на нем. Мошенник — это человек, который украл у вас
деньги. И ничего хорошего в том, что он так же поступит с ва-
шим конкурентом, нет.

В целом же я считаю абсолютно беспочвенными утвержде-
ния, будто у нас рынок потребкредитования перегрет. Он будет
еще расти и расти. Однако это не означает, что отдельные бан-

ки, которые пытаются выйти на этот рынок, не имея систем
риск-менеджмента (что само по себе достаточно сложно), защи-
щены от индивидуальных кризисов платежеспособности. Но
системой это не станет.
СФ: Тем не менее доходность розничных продуктов
падает.
АС: Это нормально. Во-первых, усиливается конкуренция. Во-
вторых, все более и более образованными становятся партнеры,
через которых проходит дистрибуция кредитных продуктов.
Я имею в виду розничные сети, автосалоны, риэлтерские агент-
ства. Они прекрасно понимают ценообразование по кредиту и
могут оценить размеры банковской маржи. И начинают требо-
вать долю в прибыли. Это совершенно понятно и обоснованно.

Тут два фактора. С одной стороны, падает доходность от кли-
ента. С другой — все большая доля этих доходов отдается парт-

ДОСЬЕ

МОСКОММЕРЦБАНК основан в 2001 году. Портфель выданных банком ипо-

течных кредитов составляет $50 млн, автокредитов — $10 млн. На сегодня

у банка один филиал (в Санкт-Петербурге) и три допофиса.

Основным акционером «Москоммерца» является Казкоммерцбанк (ККБ),

входящий в тройку крупнейших банков Казахстана. Валюта баланса ККБ —

около $9 млрд, капитал — $700 млн, прибыль — $154 млн. Около 11% «Каз-

коммерца» принадлежит ЕБРР. Контрольный пакет находится у менеджмен-

та. В ближайшее время ККБ намерен увеличить капитал, выпустив акции

более чем на $150 млн. Пакет на $24 млн собирается выкупить ЕБРР.

У МЕНЯ И У АКЦИОНЕРОВ МКБ ЕДИНОЕ 
ВИДЕНИЕ ТОГО, ЧЕГО МЫ ПЫТАЕМСЯ ДО-
СТИЧЬ, в какие сроки и каким способом
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нерам, которые контролируют сети дистрибуции. И этот про-
цесс продолжится в дальнейшем. Но потери банков будут ком-
пенсироваться ростом объемов портфеля. В долгосрочной пер-
спективе выиграют те банки, которые смогут создать объемы.
Причем речь идет о портфелях в сотни миллионов долларов.

Розничное кредитование живет на экономике масштабов. Ес-
ли у вас портфель розничных кредитов в несколько десятков
миллионов долларов и в ближайшее время он не вырастет до со-
тен миллионов, не занимайтесь этим бизнесом. Искренне гово-
рю. Это значит, что у вас не диверсифицированы риски и боль-
шие расходы по содержанию бэк-офиса на единицу активов.
В долгосрочной перспективе выживут те, у кого миллиардные
портфели.

«В этот момент в головах ритейлеров
произойдет революция»
СФ: Год назад в одном из интервью вы говорили о ско-
ром появлении кредитных продуктов private label. Их до
сих пор нет. Почему?
АС: По-прежнему считаю, что это вопрос времени. Первый pri-
vate label появится тогда, когда доходность, которую ритейлер
может получить от продажи финансового продукта, станет со-
поставимой с доходностью, которую он получает от продажи то-
варов. Тогда-то в головах ритейлеров и произойдет революция.
Они наймут профессиональных розничных банкиров. Все же
упирается в кадры. Ритейлеры умеют продавать товар. Но боль-
шинство не понимает, как продавать финансовые продукты.

Сейчас они отдали это банкам на аутсорсинг в обмен на комис-
сионные. Как только они поймут, что могут зарабатывать столь-
ко же на продаже финансового продукта, сколько и на товаре,
мы увидим совершенно другие розничные сети. На Западе это
уже случилось. Возьмите Tesco. В Европе эта сеть — безусловный
лидер розничного рынка с точки зрения продуктовой иннова-
ции. Это очень креативная компания. Есть Tesco Credit Card —
продукт, выпускаемый совместно с Royal Bank of Scotland. Банк

обслуживает все финансовые потоки, а Tesco просто дает свою
марку и продает продукт. У них такую карточку можно получить
в любой кассе. Они лежат там, как у нас сигареты на лотке. Tesco
очень активно занимается страхованием, выдает необеспечен-
ные кредиты. Существует программа Tesco Home Loans.

Что мешает нашим ритейлерам? Ничто. Просто сейчас рознич-
ные сети заняты экспансией. И это правильно. Если бы я находил-
ся на месте руководителя такой компании, я был бы больше озабо-
чен тем, как открыть больше гастрономов. Рынок не захвачен, на-
до его захватывать. Как только все гастрономы будут открыты,
возникнет вопрос, как из них выжать больше денег. И тогда все,
что может быть продано через эти точки, будет продано.
СФ: Если вам предложат сделать private label, 
вы согласитесь?
АС: Возможно. Но я очень внимательно посмотрю на масштаб
проекта. Если проект будет не очень масштабный, я откажусь.
Потому что он отвлечет менеджмент банка от решения основ-
ной задачи.  СФ
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Говоря об итогах прошлого
года, Ральф Куглер, президент
подразделения Uniliver Home
and Personal Care, завышает
прибыль и оборот концерна. 
«Это я так мечтаю,— сразу же поправляет-
ся он.— А если серьезно, смена стратегии
важна для нас как никогда». 
Топ-менежер Unilever не лукавит. В по-
следние годы компания постоянно вызы-
вала недовольство акционеров: по мно-
гим показателям она проигрывает сво-
им давним соперникам Nestle и Procter
& Gamble.

В первом квартале нынешнего года
прибыль Unilever выросла на 10% и соста-
вила $1,3 млрд. По сравнению с Procter &
Gamble эти достижения не слишком впе-
чатляют: американский гигант продемон-

UNILEVER ПОЗЖЕ КОНКУРЕНТОВ СДЕЛАЛА СТАВКУ 
НА ЗДОРОВЫЕ ПРОДУКТЫ, НО ПЕРВОЙ ПРИДУМАЛА
«ОЗДОРОВИТЬ» ВСЕ СВОИ МАРКИ. 
текст: елена провоторова

Курс лечения

частная практика   БРЭНДИНГ

ДОСЬЕ

UNILEVER образована в 1930 году после слияния

британской компании Lever Brothers и датского

производителя Margarine Unie. С этого момента

у компании были две штаб-квартиры — в Роттер-

даме и Лондоне — и два генеральных директора.

С двоевластием компания покончила в 2005 го-

ду: главным менеджером стал Патрик Сеско.

Правда, над объединением офисов в Unilever

еще только размышляют. В прошлом году прода-

жи Unilever, продвигающей брэнды Dove, Knorr,

Rama, Axe, Domestos, Sunsilk, выросли на 3%,

достигнув показателя в 39,6 млрд евро. На

российском рынке компания присутствует

с 1992 года и сейчас владеет четырьмя крупны-

ми предприятиями: Московским маргариновым

заводом, парфюмерно-косметической фабри-

кой «Северное сияние» и чаеразвесочной фаб-

рикой в Петербурге, а также заводом по произ-

водству приправ и продуктов быстрого приготов-

ления в Туле. Общий объем инвестиций на раз-

витие в России превысил 500 млн евро.

Под маркой
Knorr теперь
Unilever будет
продавать не
только супы,
но и фруктово-
овощные
напитки
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стрировал 17-процентный рост, а его при-
быль увеличилась до $4,6 млрд.

Более того, акционеров Unilever беспо-
коит, что компания сдает позиции на «до-
машнем» рынке — в Западной Европе,
где традиционно зарабатывала больше
половины прибыли. В первом квартале
продажи европейского подразделения
Unilever сократились на 0,5%. Конечно,
из-за снижения спроса похожая картина
наблюдается у многих европейских про-
изводителей. Но Nestle это не помешало
увеличить продажи в Европе на 2,8%.

Бесполезные 
приобретения
ПРОБЛЕМЫ НАЧАЛИСЬ НА РУБЕЖЕ тыся-
челетий, и уже тогда компания пыталась
их решить. Глава Unilever Нэйл Фицже-
ральд, руководивший компанией совме-
стно с Энтони Бургмансом, счел, что ко-
рень бед — в локальных подразделениях,
которым дали слишком много свободы.
Маркетологи на местах часто сами реша-
ли, как должна выглядеть и развиваться
та или иная марка. В результате у дезодо-

ранта Rexona, например, оказалось 30 ва-
риантов дизайна и 48 разных по составу
композиций. Выработанный в итоге свод
правил запретил маркетинговые нова-
ции региональных офисов.

Чтобы снизить издержки на $1,62 млрд,
Unilever реформировала портфель брэн-
дов. Из 1,6 тыс. марок были проданы
1,2 тыс. Остались только сильные брэнды,
стоявшие на первом или втором месте
в своей категории на определенном рын-
ке. Вместе с тем компания занялась полез-
ными приобретениями: за $27 млрд выку-
пила производителя продуктов для похуде-
ния SlimFast и американскую компанию
Bestfoods, выпускающую супы Knorr. А так-
же избавилась от ненужных активов (в ча-
стности, парфюмерного бизнеса, продан-
ного за $800 млн американской Coty Inc).

Впрочем, эти действия не спасли ни
компанию, ни Фицжеральда с Бургман-
сом. В 2004 году они покинули свои по-
сты, а во главе концерна было решено
поставить только одного менеджера.
Им стал Патрик Сеско, а должность дирек-
тора по маркетингу занял Энтони Стэл.
Вывод, к которому пришла новая коман-
да: дело не только в структурном несовер-
шенстве, продукты стали просто неинте-
ресны потребителю.

Нездоровая реакция
НА РАЗРАБОТКУ КОНКРЕТНЫХ ШАГОВ по-
надобилось более года: все это время ис-
следовательское подразделение компа-
нии изучало рынок и потребительские
предпочтения. Формулу спасения, к кото-
рой в итоге пришли в Unilever, едва ли

В последние годы компания постоянно вызыва-
ла недовольство акционеров: она по многим 
показателям проигрывает своим давним 
соперникам Nestle и Procter & Gamble  

частная практика



можно назвать оригинальной. Компания
решила продвигать корпоративный
брэнд и разработала концепцию Vitality,
в соответствии с которой все выпускае-
мые продукты должны быть теперь «здо-
ровыми». Однако на поле здорового обра-
за жизни и полезных товаров уже играют
слишком много компаний.

Например, Danone всегда строила на
этом рекламу почти всех своих молочных
брэндов. Эстафету французов подхватили
крупные многопрофильные компании,
которые постарались придать «полезнос-
ти» самым обычным товарам. Nestle — пи-
тьевой воде Nestle Pure Life и готовым зав-
тракам Nestle Fitness, Procter & Gamble —
шампуням для волос Herbal Essences.

Наконец, сменой стратегии и пропаган-
дой здорового питания в 2003 году была
вынуждена заняться сеть McDonald’s, на
которую сыпались все больше обвинений
в нанесении непоправимого вреда здоро-
вью посетителей. McDonald’s ввел в меню
салаты и заключил договоры со звездами
спортивного мира, которые в рекламных
роликах рассказывали о большом тенни-
се и сноубординге. На европейском рын-

ке это не помогло: продажи McDonald’s
снизились на 0,5%. Однако в США в по-
следнее время ситуация улучшается, с на-
чала года прирост продаж составил 9,7%.

Если удалось McDonald’s — почему бы не
попробовать компаниям, которым не при-
ходится постоянно отбиваться от активис-
тов «здорового» движения. Тем более что
такой маркетинговый поворот вполне со-
ответствует мировым трендам. Согласно
данным Euromonitor, в прошлом году ры-
нок товаров, обогащенных витаминами,
снижающих уровень холестерина и помо-
гающих похудеть, достиг $253 млрд.
К 2012 году, по прогнозам исследователь-
ской компании, он вырастет до $407 млрд.

Чтобы переиграть конкурентов, Unilever
придется чем-то удивить рынок. «Вы гово-
рите, что идея Vitality неоригинальна,—
рассуждает Ральф Куглер.— Но так ли хоро-
шо освоили эту территорию другие гиган-
ты?» В Unilever намекают на то, что конку-
ренты-предшественники добавили «здоро-
вья» лишь определенной части своего ас-
сортимента. В отличие от них Unilever по-
шла дальше и решилась на инновацион-
ный ход: концепция Vitality станет частью

частная практика

ОБЪЕМ МИРОВОГО РЫНКА полезных продуктов,
обогащенных витаминами или способствующих
снижению веса, в 2005 году компания
Euromonitor оценила в 253 млрд евро. Согласно
исследованиям ACNielsen, это самый быстрора-
стущий сегмент рынка продуктов. По прогнозам
Euromonitor, следует ожидать его ежегодного
роста на 7%. Активно развиваются два направ-
ления: соевые напитки и питьевые йогурты.
Объективной оценки российского рынка полез-
ных продуктов нет. Наши потребители, по дан-
ным интернет-опроса ACNielsen, проведенного
летом 2005 года в 38 странах мира, разбирают-
ся в вопросах здорового рациона хуже всех.
У нас пока наибольшим спросом пользуются со-
ки с витаминами, биойогурты, обогащенный
хлеб. Пионером среди российских производи-
телей стал «Вимм-Билль-Данн», выпустивший
в 1998 году молоко и йогурты под маркой «Био-
Макс». На этом поприще отметились производи-
тели соков (Live!Rich от «Мултона» и «Тонус»
от «Лебедянского»), мясных продуктов (колбасы
«Дымов актив» с оливковым маслом и овсяны-
ми хлопьями) и даже водки («Кристалл преми-
ум» с комплексом минералов).

РЫНОК
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позиционирования каждого из 400 при-
надлежащих ей брэндов.

Переплавка бесценностей
UNILEVER НАЧАЛА С ОБНОВЛЕНИЯ корпо-
ративного логотипа, разработанного Wollf
Olins за $11,8 млн. В 2004 году возникла бук-
ва U, состоящая из 25 изображений птиц,
рыб, цветов. До конца 2006 года она появит-
ся на упаковке всех брэндов компании.

«Наши продукты станут другими,— го-
ворит президент подразделения Foods
Unilever Винди Банга.— Мы сокращаем
использование сахара, соли и жиров».
Недавно компания представила на запад-
ных рынках спред под маркой Becel с низ-
ким содержанием холестерина, фруктово-
овощной напиток Knorr Vie и низкокало-
рийное мороженое с овсяными хлопьями
Frusi. На разработку этих товаров компа-
ния потратила 1 млрд евро.

В мировой практике найдется немало
примеров использования сквозного брэн-
да, когда под зонтиком одного главного
брэнда собираются несколько «дочер-
них». В Unilever решили использовать эту
идею. «Нет смысла запускать рекламную
кампанию концепции как таковой,— по-
ясняет Ральф Куглер.— Новые ценности
должны ассоциироваться у потребителей
с любым из наших брэндов, поэтому рек-
ламная коммуникация каждого из них из-
менится. До конца года мы намерены по-
тратить на эти цели до 300 млн евро».

Возможности для достижения новых це-
лей не столь велики: в прошлом году
на рекламу и маркетинг было потрачено
500 млн евро. Но чтобы потребителям бы-
ло проще отыскать инновационные про-
дукты на полке, Unilever собирается раз-

местить на лицевой стороне упаковки спе-
циальный значок: Choices. Уже стартовала
программа в Нидерландах. К концу года
опыт распространится на другие рынки.

Но в стремлении собрать под один зон-
тик множество разнородных товаров
и кроется основной риск. «Многие брэн-
ды могут пострадать от „переплавки”,—
считает Максим Хабур, директор по раз-
витию агентства Young & Rubicam
Moscow, которое разрабатывает рекламу
для Danone.— И тогда велик риск поте-
рять лояльных потребителей, не обретя
новых».

Как обогатить брэнд новым содержани-
ем и не навредить? Четкого ответа на этот
вопрос в компании не дают. В рекламе
продуктов питания решено культивиро-
вать идею, что не стоит гнаться за обще-
принятыми стереотипами красоты. Этот
ход Unilever опробовала на марке Dove.
Лицом брэнда стала пожилая женщина,
а в рекламных роликах красовались жиз-
нерадостные полные дамы, убеждавшие,
что истинная красота — это здоровье
и удовлетворенность собой. Конкретных
цифр в компании не раскрывают, но от-
мечают, что в результате Dove стала од-
ним из локомотивов продаж.

Правда, успех в одном случае совсем не
гарантирует такого же результата в дру-
гом, особенно если речь не идет о непро-
довольственных продуктах. «Что делать
с дезодорантом Axe, потребители которо-
го вовсе не хотят думать о здоровье и жиз-

ненной энергии? — спрашивает Максим
Хабур.— Их цель — соблазнять женщин.
Сильный брэнд должен развиваться сво-
им путем».

Польза для неразвитых
РЕШАТЬ НОВЫЕ ЗАДАЧИ Unilever сначала
будет в Западной Европе. На развивающи-
еся рынки инновационные продукты
и решения придут с запозданием.

Россия, Украина и Белоруссия — свет-
лое пятно, говорится в отчете компании.
В 2005-м продажи в этих странах выросли
на 23%. Отчасти из-за столь заметного рос-
та Unilever и не спешит здесь с инноваци-
ями. Когда дела идут неплохо, нет стимула
быстро перестраиваться.

Но есть и объективные трудности.
В Unilever планировали запустить на рос-
сийском рынке брэнд Becel. Как считают
в компании, у этого продукта есть все шан-
сы успешно внедриться на отечественный
рынок. Но пока приходится повременить:
завод по производству маргарина в Моск-
ве загружен на 100%. А покупка готовых
активов и строительство фабрики пока
не входят в инвестиционные планы.

Cвой новый козырь — Vitality —
Unilever собирается разыграть в России
не сразу. «До развивающихся рынков оче-
редь непременно дойдет,— обещает
Ральф Куглер.— У потребителей может
быть разный уровень доходов, но думают
все они одинаково. Кто не хочет чувство-
вать себя хорошо?» СФ
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Компания решила продвигать корпоративный
брэнд и разработала концепцию Vitality, в соот-
ветствии с которой все выпускаемые продукты
должны быть теперь «здоровыми»  

НОУ-ХАУ 

Компания Unilever:
провела исследование рынка и выяснила,

что динамичнее прочих растут продажи полез-
ных продуктов, содержащих витамины и фрук-
ты и помогающих похудеть; 

запустила инновационные продукты: фрук-
тово-овощной напиток под маркой Knorr Vie,
спред с пониженным содержанием жиров
Becel;

собирается встроить в новую концепцию
имеющиеся брэнды, добавив в позициони-
рование элемент «пользы»;

ставит задачу догнать Nestle и Procter &
Gamble, увеличивающих продажи на европей-
ском рынке.
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Молодой предприниматель Валерий Новиков
возглавляет компанию, потенциальными
клиентами которой являются большинство
владельцев отечественных легковых машин. 
Его фирма (Новиков владеет предприятием вместе с двумя парт-
нерами, занимающими позиции финансового и технического
директора) обладает патентом на устройство, позволяющее уве-
личить натяжение цепи привода газораспределительного меха-
низма и за счет этого увеличить срок ее службы в несколько раз.

Новиков просил 1,5 млн руб. на закупку оборудования, необ-
ходимого, чтобы наладить массовое производство таких уст-
ройств. Сейчас его компания продает 28 тыс. единиц товара
в год через дилерскую сеть в двенадцати регионах России. Цена
устройства составляет 200 руб. при себестоимости 100 руб. За-
купка нового оборудования позволит сократить себестоимость
как минимум вдвое. В обмен на инвестиции Валерий Новиков
предложил 15% акций своей компании.

Идея выглядела весьма заманчиво. Не секрет, что российский
автопром предоставляет покупателям множество возможнос-
тей по улучшению своей продукции: отечественные автолюби-
тели, пытаясь усовершенствовать свою машину, могут часами
копаться в ее внутренностях. Однако бизнесмены заподозрили,
что с проектом не все гладко. Компания обладает хорошими
оборотами и внятной бизнес-моделью, недоумевали Андрей

Коркунов (Одинцовская кондитерская фабрика) и Евгений Чич-
варкин («Евросеть»), почему бы не обратиться в банк за креди-
том? Проблем с его получением быть не должно, если и в самом
деле все обстоит так хорошо, как рассказывает Новиков. В ре-
зультате оба бизнесмена отказались вложить деньги. Их приме-
ру последовала и Надежда Копытина («Ледово»). Однако Валерий
Новиков сумел вызвать интерес к проекту у Сергея Недоросле-
ва («Каскол»). Предприниматель с самого начала презентации
вертел в руках представленное Новиковым устройство и внима-
тельно изучал его.

Недорослев задал предпринимателю на первый взгляд стран-
ный вопрос — о возрасте его партнеров по бизнесу. Валерий
Новиков ответил, что обоим его партнерам за сорок и они дол-
гое время работали в инженерно-технической сфере. После это-
го Недорослев без колебаний согласился инвестировать деньги
в проект. Как он пояснил позже, в том бизнесе, которым занима-
ется Новиков и его коллеги, необходимый опыт можно приоб-
рести только через 15–20 лет работы. Следовательно, возраст
здесь критичен.

К Недорослеву присоединился Павел Теплухин («Тройка Диа-
лог»): каждый из бизнесменов согласился инвестировать поло-
вину из требуемых 1,5 млн руб. Также Теплухин и Недорослев
настояли на получении опциона по увеличению своей доли до
50% акций компании в будущем.  

В следующем номере СФ
читайте о проектах
из ближайшей серии шоу
(в эфире 18 июня в 20.00):

новая технология 

интернет-рекламы;

ресторан под брэндом,

связанным с известными 

радиоведущими;

лечебно-профилактический хлеб

Валерий Новиков придумал способ продлить срок службы 
отечественных автомобилей. Его изобретение уменьшает износ одной 
из важных частей автомобильного механизма. текст: антон бурсак

Нелишняя деталь

СОВМЕСТНЫЙ ПРОЕКТ 
программы «Капитал» канала ТНТ
и журнала «Секрет фирмы»
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Дешевый аромат
Москвичка Ксения Аркадьева предложила бизнесме-
нам вложить деньги в производство новой марки туа-
летной воды. Она обещала инвестору 1000% прибыли,
но недооценила расходы на маркетинг и дистрибуцию.

Предприниматель просила 2,7 млн руб. На эти средства она пла-
нировала выпустить одну линию парфюма для массового рынка
и одну — класса luxury (обе линии планировалось продвигать
под общим брэндом). К самому аромату претензий не возникло,
особенно он понравился Надежде Копытиной. А вот бизнес-
план показался бизнесменам совершенно неубедительным. Об-
щеизвестно, что себестоимость парфюмерии действительно
в десятки раз меньше тех сумм, за которые она продается в мага-
зинах. Именно поэтому на данном рынке жесточайшая конку-
ренция и огромные рекламные бюджеты.

Ксения Аркадьева обещала инвесторам устроить «кричащую
кампанию» своей продукции. «За те деньги, которые вы указали
в бизнес-плане, ваша реклама не будет не только кричащей, но
даже и пищащей»,— поправил ее Андрей Коркунов. Кроме того,
предприниматель рассказала, что вела переговоры о распрост-
ранении своей продукции с ритейлерами, однако ее не устрои-
ла необходимость платить за вход в сети. «Капиталисты» были
уверены, что другого способа вывести продукт на массовый ры-
нок просто не существует. «Никто тут не сомневается, что на

производстве парфюмерии можно заработать 1000% прибы-
ли,— подытожил Павел Теплухин.— Однако огромную часть до-
ходов „съедят” дистрибуция и маркетинг». Инвестировать в биз-
нес, бросающий вызов мировым производителям парфюме-
рии, бизнесмены отказались.

Другой участник шоу, Михаил Корбашов, также предложил
проект с потенциально высокой прибылью. Он хотел открыть
в Москве 40 точек по торговле элитными сортами зеленого чая
«на розлив». Сейчас люди ходят пить зеленый чай в специаль-
ные клубы, где в среднем проводят около часа и более, рассуж-
дал Корбашов. Что если начать продавать зеленый чай также
как кофе: в пластиковых стаканчиках — в вузах, бизнес- и торго-
вых центрах? Себестоимость порции составляет, по расчетам
предпринимателя, 5 руб., продавать чай он предполагал по
50 руб. за стакан. На развертывание своей сети он просил у ин-
весторов 1,5 млн руб., предлагая в обмен 10% от прибыли.

Однако Корбашов, так же как и Ксения Аркадьева, не учел на-
кладных расходов — стоимости аренды, установки кассовых ап-
паратов и т. д. Кроме того, до прихода в студию Михаил Корбашов
пробовал продавать чай только в уже работающих точках обще-
пита (по договоренности с их владельцами), при этом никакой от-
четности не вел. «То есть вас пока не посадили в тюрьму, и вы это-
му радуетесь?» — иронично поинтересовался Павел Теплухин.
Бизнесмены посоветовали Корбашову как можно быстрее сде-
лать бизнес легальным. Правда, вряд ли после этого начинание
предпринимателя останется таким же прибыльным. СФ



c34 13.06
____

18.06.2006
____ 

№22 (157) Секрет фирмы

дневник наблюдений   КОМПАНИИ

Непрестижное дело
Парфюмерная сеть «Арбат Пре-
стиж» собирается продать ряд мага-
зинов и повременить с IPO, перене-
ся его на 2007 год. Ничего другого
компании не остается: ее финансо-
вые показатели вряд ли впечатлят
инвесторов.
В прошлом году, по неаудированным дан-
ным, оборот сети составил всего около
$200 млн. Кроме того, соотношение долга
к EBITDA в компании достигло угрожающе
высокого показателя 7,6% (нормой считает-
ся 3–4%). Проблемы сети отчасти вызваны
объективными причинами: по данным ком-
пании «Старая крепость», пик развития пар-
фюмерного ритейла с 15-процентным рос-
том пришелся на 2004 год, теперь он будет
расти на 1–5%. Но «Арбат Престиж» и сам
допустил ряд просчетов. В частности, сеть
приобрела несколько магазинов в центре
Москвы, часть из которых, как признает пре-
зидент компании Владимир Некрасов, так
и не вышла на окупаемость. Кроме того, как
считают конкуренты, агрессивной рекламой
дешевой косметики сеть отпугнула более со-
стоятельную аудиторию. «Компании лучше
не торопиться на биржу и заняться приведе-
нием дел в порядок»,— считает аналитик
компании «Атон» Татьяна Капустина. По сло-
вам Некрасова, именно этим сеть и займет-
ся. Все убыточные магазины в Москве будут
проданы (один из них — на Кузнецком мос-
ту), а до конца года «Арбат Престиж» наме-
рен выполнить свое давнее обещание —
выйти в регионы.

«Незабудка» для двоих
На днях фонд прямых инвестиций
Eagle Venture Partners (EVP) реали-
зовал свой опцион на покупку ак-
ций челябинской розничной сети
«Незабудка».
Таким образом, у ритейлера в акционерах ока-
зались уже два фонда — Baring Vostok Capital
Partners и EVP. Напомним, что Baring Vostok
еще в марте приобрел блокпакет «Незабудки»
(по некоторым данным — за $23 млн). Интрига
заключается в том, что EVP «застолбил» долю
в ритейлере гораздо раньше Baring, но тогда
у него не хватило денег: средства старого фон-
да были исчерпаны, новый фонд еще только
собирался, и дело кончилось джентльменским
соглашением об опционе. Baring, с которым
главный акционер «Незабудки» Алексей За-
варницын в то время уже вступил в перегово-
ры, согласился на блокпакет. Хотя в последнее
время этот фонд не участвовал в сделках, если
не мог получить контрольного пакета.

Теперь, когда EVP реализовал свой опцион,
у дуэта финансовых инвесторов оказался кон-
трольный пакет компании. Заварницын пошел
на самоограничение, потому что «Незабудке»
очень нужны деньги. Сеть невелика по разме-
рам: 48 магазинов разных форматов в Челя-
бинске и Челябинской области, оборот в про-
шлом году составил $70 млн. Зато динамична
и амбициозна. Еще в прошлом году гендирек-
тор «Незабудки» Валерий Никулин объявил
о намерении ритейлера выйти на столичный
рынок и купить в Москве несколько магази-
нов, на что компания хотела потратить
$29 млн. Это, по оценкам аналитиков, раза

$30
цифра

млрднедосчиталась россий-

ская таможня за 2005 год. По

консолидированным данным за-

рубежных партнеров, границу РФ

пересекли товары и услуги на

сумму $128 млрд. Но если верить

отчетностям Федеральной тамо-

женной службы, их «прибыло»

только на $98,3 млрд.

Подобные расхождения встреча-

ются в данных почти по каждой

стране дальнего зарубежья. Ска-

жем, российская таможня считает,

что импорт из Финляндии соста-

вил $3,1 млрд, а финская —

$6,67 млрд, а разница между

оценками ФТС и немецкой тамож-

ни — $7,2 млрд. В ФТС заявляют,

что ошибок не было, хотя допуска-

ют различия в методике подсчета.

Например, если мобильные теле-

фоны произведены в Корее, но

ввезены из Венгрии, то ФТС отно-

сит их на счет Кореи, а венгры учи-

тывают как свой экспорт в Рос-

сию. Другой причиной расхожде-

ний считают широко распростра-

ненное занижение таможенной

стоимости товаров. По оценкам

таможенников, так могло быть

не учтено товаров минимум

на $5–7 млрд. Стоимость одной

только «серой» партии телефонов

Nokia, задержанной на днях в Пе-

тербурге, составила $15 млн.

По мнению ФТС, свою лепту вне-

сли официально не учитываемые

челноки и автоперегонщики. Ска-

жем, на российской стороне гра-

ницы с Китаем партии товаров до

$2 тыс. не учитываются, а китай-

цы оформляют груз стоимостью

от $400. По данным Pricewater-

houseCoopers, в 2005 году авто-

перегонщики могли ввезти

в страну подержанных автомоби-

лей на сумму более $4 млрд. Не

исключено, что в ходе расследо-

вания выявятся и другие причины

столь серьезной недостачи.

«Арбат
Престиж» 
на Кузнецком
мосту
показался
москвичам
недостаточно
престижным
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в три меньше, чем нужно для атаки на столицу.
Поэтому для реализации смелых планов ком-
пания привлекла инвесторов.

Английская «жизнь»
На отечественном рынке страхова-
ния жизни становится тесно.
На прошлой неделе один из крупнейших «лай-
фовых» страховщиков мира — британская
Aviva — заявил, что в течение пяти лет его рос-
сийская «дочка» войдет в пятерку лидеров
в этом сегменте рынка, заняв его десятую
часть. Запрягают в Aviva быстро — лицензию
на страхование жизни ЗАО «Страховая компа-
ния „Авива”» получила только в марте.

За прошлый год в страховании жизни, соглас-
но данным ФССН, было собрано 25,3 млрд руб.
премии (меньше $1 млрд). Такие цифры бледно
смотрятся на фоне ежегодных сборов Aviva
в $50 млрд по всему миру, поэтому конкуренты
возможности новичка занять десятую часть
рынка не оспаривают. «Ничего невозможного
нет,— констатирует генеральный директор СОАО
„Национальная страховая группа” Евгений Пав-
ленко.— Это вопрос наличия желания и финан-
сирования». По словам гендиректора россий-
ского подразделения Aviva Андрея Дубинина,
опыт успешной работы на развивающихся рын-
ках (в Польше и Турции) и в Испании, где у ком-
пании очень хорошо развито страхование через
банки, будет активно использоваться в России.

По мнению первого заместителя гендиректора
Общества страхования жизни «Россия» Констан-
тина Тарасова, Aviva сделает упор именно на
корпоративный сегмент и будет развивать ban-
cassurance, потому что компания считается экс-
пертом в развитии именно этого канала продаж.

Главным своим конкурентом Андрей Дуби-
нин называет нынешнего лидера — компанию
AIG Life, которая ориентируется на клиентов
с доходами выше среднего.

Новая Opera
Международный холдинг Omnicom
Media Group наконец объединил
свои российские медиабаинговые
подразделения: Optimum Media
OMD, входящее в DDB Russia Group,
и Media Wise, входящие в BBDO
Russia Group.
Omnicom Group провел аналогичные реформы
в других странах уже давно, но медлил в Рос-
сии. BBDO Russia — 100-процентная «дочка»
холдинга — не торопилась объединяться с DDB,
в которой у группы только миноритарный пакет
(контролируют холдинг российские владель-
цы). Однако в прошлом году Media Wise потеря-
ло двух крупных клиентов — Wrigley и SABMiller
Russia. А в начале этого года еще и Avon. По
экспертным оценкам, в общей сложности их
бюджеты приближались к $100 млн. Omnicom
решил форсировать процесс объединения, но
BBDO его затягивало. «Я понимаю, чисто пси-
хологически им было непросто. У них н8е все
получилось так, как хотелось, и поэтому тон
в переговорах задавали мы»,— говорит прези-
дент DDB Russia Group Сергей Кривоногов.
Возглавил объединенную компанию Opera
бывший гендиректор Optimum Media Дмитрий
Дмитриев. Консолидированный биллинг Media
Wise и Optimum Media за прошлый год превы-
сил $400 млн, за счет своих масштабов компа-
ния может получить более выгодные условия

при работе с печатными СМИ и радиостанция-
ми. «Слияние дает нам возможность общаться
с медиа с позиций лидера рынка,— поясняет
Сергей Кривоногов.— Выгоды будут выражать-
ся не столько в скидках, сколько в условиях
размещения — в лучшее эфирное время».

Ни единого «Франка»
«Пятерочка» приостановила реали-
зацию проекта супермаркетов-дис-
каунтеров «Франк».
Еще в конце 2005 года генеральный директор
«Пятерочки» Олег Высоцкий заявлял, что его
компания намерена развивать два-три брэн-
да, и «Франк» может дополнить существующие
сети — «Пятерочку» и «Карусель». Однако после
слияния с «Перекрестком» «Пятерочка» реши-
ла отказаться от проекта, по крайней мере,
в 2006 году. «В краткосрочной перспективе
появление нового формата или нового брэнда
привело бы к расфокусированности и допол-
нительным затратам — организационным
и материальным,— объясняет глава Pyate-
rochka Holding Лев Хасис.— Наработки для
„Франка” могут быть использованы для разви-
тия „Перекрестка”».

Аналитики находят шаг «Пятерочки» логич-
ным. «Для диверсификации розничного биз-
неса инвесторы развивают полярные концеп-
ции, например, гипермаркеты или дискаунте-
ры,— считает менеджер A. T. Kearney Антон По-
рядин.— Конечно, компания могла бы объеди-
нить „Франк” с „Перекрестком”, но объедине-
ние разных операционных моделей, как пра-
вило, менее эффективно, чем развитие сети
в рамках одной модели».

Между тем, информация о готовящейся про-
даже марки «Франк» (в частности, «Магниту»)
вызывает у экспертов сомнения: малоизвест-
ный брэнд, не подкрепленный площадками
под магазины, вряд ли может привлечь внима-
ние ритейлеров.

тренд

Партнерская чистка

20% партнеров приносят

80% продаж —  крупные тури-

стические фирмы решили

следовать этой золотой фор-

муле и тщательнее отбирать

компании, с которыми имеют

дело. С 1 июня ведущий туропе-

ратор по Испании «Натали турс»

приостановил заключение новых

договоров с турагентствами и рас-

торг те, по которым два месяца не

было заказов. В результате число

турфирм, продающих продукт ту-

роператора, сократилось с 7 тыс.

до 2 тыс. Благодаря радикальной

чистке «Натали турс» надеется оп-

тимизировать бизнес-процессы

и уделить «уцелевшим» турфир-

мам максимум внимания. 

Одновременно требования

к агентствам повысила крупней-

шая туристическая розничная

сеть «Куда.ru». Если ранее ее

франшиза стоила $10 тыс. в год,

то теперь входная планка поднята

до $20 тыс. Такова цена извест-

ного брэнда (по экспертным

оценкам, «Куда.ru» ежегодно тра-

тит на продвижение $2–2,5 млн).

Те, кто находит плату чрезмерной,

могут постучаться в другие воро-

та. Помимо «Натали турс» Испа-

нией занимаются и другие опера-

торы, хотя на их долю приходится

всего 40–50% рынка. А «Куда.ru»

предлагает более скромным

партнерам перейти на второй,

демократичный брэнд, принадле-

жащий компании,— «Магазин го-

рящих путевок». Впрочем, чтобы

повесить вывеску МГП, агентство

должно заплатить $15 тыс. за

первый год работы, $17 тыс. за

второй и $30 тыс. за третий.

Британская Aviva собирается разогнаться на мелководье
российского рынка страхования жизни
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Крупнейшие туристические
розничные сети России

Компания Количество офисов

«Магазин горящих путевок» 173

«Куда.ru» 117

«Велл» 72

«Глобал Трэвел» 62

VKO Сlub 42

Источник: данные компаний
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Борцы за объективность
Экс-президент СССР Михаил Гор-
бачев (на фото) и депутат Госдумы
Александр Лебедев теперь смогут
высказываться на страницах «Но-
вой газеты», когда захотят. 
Они приобрели на двоих 49% акций газеты
(10% досталось Горбачеву, 39% — Лебедеву),
контрольный пакет остался в собственности
редакции. Сумма сделки не разглашается, но
на рынке ее оценивают примерно в $15 млн.

По словам новых акционеров, они не соби-
раются вмешиваться в редакционную политику
оппозиционного издания. «Мы хотим помогать
развиваться газете, переходить на ежедневный
формат, увеличивать тираж и, может быть, до-
бавить чуть больше объективности в журналист-
ских расследованиях, особенно по делам, ко-
торые касаются коррупции со стороны чинов-
ников»,— заявил депутат и основатель Нацио-
нального резервного банка Александр Лебе-
дев. Сейчас газета выходит два раза в неделю,
ее тираж составляет 171 тыс. экземпляров.

В том, что из радикально позиционирован-
ного издания можно сделать массовый про-
дукт, эксперты сомневаются. Тем более что
сам Лебедев признает, что «приобретение
„Новой газеты” является некоммерческим
проектом». Сделка — скорее политический
шаг, который в преддверии президентских
выборов-2008 никого не удивляет. 

Абрамовичу подрезают 
крылья
Росимущество обвинило управлен-
цев из команды Бориса Абрамови-
ча в крупном мошенничестве. Ре-
зультаты расследования могут рас-
строить планы гендиректора «Кра-
сэйр» по созданию авиационного
альянса AiRUnion.

Проверку в центральном офисе авиакомпании
Генпрокуратура провела еще в конце мая. По
ее результатам было возбуждено уголовное де-
ло против менеджеров «Красэйр» по факту мо-
шенничества в особо крупных размерах (прав-
да, в самой компании информацию о провер-
ке не подтверждают). Официальные претензии
следствия среди прочего касаются имущества
на балансе перевозчика, а также нецелевого
расходования бюджетных средств на ремонт
и реконструкцию инфраструктуры краснояр-
ского аэропорта Емельяново.

По мнению экспертов, путем уголовного
преследования Росимущество пытается при-
тормозить активность Абрамовича, увлечен-
ного созданием альянса AiRUnion. Новая
структура обещает стать одним из лидеров
рынка авиаперевозок: помимо «Красэйр»
в альянс готовы войти «Домодедовские авиа-
линии», «Омскавиа», «Самара» и «Сибавиат-
ранс» (в капитале каждой из них участвует го-
сударство). Идею такого объединения пред-
варительно одобрила администрация пре-
зидента РФ, но не Росимущество. Ведь доли
в AiRUnion будут оплачиваться пакетами авиа-
компаний—участников предполагаемого АО,
и контроль в новой структуре вполне может
оказаться у частных акционеров.

Недоходное место
Руководитель инвестиционно-
банковского подразделения
Dresdner Kleinwort Wasserstein
(DrKW) в России Боб Форесман
(на фото) переходит в «Ренессанс
Капитал». Через два месяца он
займет должность вице-прези-
дента «Ренессанса».
Это большая потеря для немецкого банка.
Ведь его лидерство в сделках с участием гос-
компаний (в частности, DrKW консультировал
«Газпром» во всех крупных сделках) было глав-
ным образом личной заслугой Форесмана.
В «Ренессанс Капитале» он будет заниматься
тем же — координировать работу с крупными
клиентами. А его преемником станет Патрик
Ган, возглавлявший направление потреби-
тельских рынков DrKW в Европе.

Уход Форесмана стал следствием новой, не-
выгодной для инвестбанкиров бонусной поли-
тики Dresdner Bank. В начале года стало изве-
стно, что Dresdner Bank сокращает выплаты
менеджерам во всех странах. По данным
Financial Times, банк отложил выплату большей
части вознаграждений за 2005 год до 2007-
го. Часть сотрудников получит бонусы в этом
году, но суммы будут сокращены на 30%. Ску-
пость объясняется тем, что DrKW не выполнил

план по росту прибыли и капитала, установлен-
ный страховой группой Allianz, главным акцио-
нером Dresdner Bank. А значит, нет и основа-
ний для щедрости. Нововведения, по мнению
зарубежных аналитиков, приведут к массово-
му бегству высокооплачиваемых «инвестици-
онщиков». Тем более что ситуация в других
компаниях, занимающихся инвестбанкингом,
прямо противоположная. Например, Deutsche
Bank, давний конкурент Dresdner Bank, повы-
сил бонусные выплаты своим сотрудникам. 

Мотивы для локомотива
Давнее, хоть и неявное сотрудниче-
ство владельца УГМК Искандера
Махмудова и президента РЖД Вла-
димира Якунина (на фото) приобре-
тает черты формального альянса. 
Железнодорожная монополия ведет перегово-
ры о приобретении более 25% в контролируе-
мом Махмудовым «Трансмашхолдинге» (ТМХ).
Судя по тому, что ТМХ на днях, воспользовав-
шись офертой, выкупил 95% своего дебютного
облигационного займа на 1,5 млрд руб., опре-
деленные договоренности уже достигнуты. Ведь
при наличии такого инвестора, как РЖД, «Транс-
машхолдингу» уже ни к чему заботиться о фор-
мировании публичной кредитной истории. 
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ТМХ и раньше довольно активно сотрудни-
чал с РЖД, фактически единственным в стране
потребителем его продукции. Поэтому острой
коммерческой необходимости в приобрете-
нии локомотивного производства у Якунина
не было. К тому же возглавляемая им корпора-
ция, будучи крупнейшим перевозчиком метал-
лов и угля, всегда имела возможность догово-
риться с аффилированным с УГМК предприя-
тием о приемлемых ценах на поставляемые
локомотивы. 

Другое дело, что у Махмудова могло возник-
нуть желание зафиксировать прибыль. Кос-
венно в пользу подобной версии свидетельст-
вует появившаяся недавно информация
о его намерении избавиться от ИД Родионова.
Показательно и поведение делового партнера
Махмудова, главы «Евраза» Александра
Абрамова, ведущего переговоры о продаже
части стального бизнеса Роману Абрамови-
чу. В отличие от Абрамова Искандер Махму-
дов, видимо, решил сделать ставку не на гу-
бернатора Чукотки, а на президента РЖД.
Благо финансовые потоки транспортной мо-
нополии сопоставимы с доходами владельца
Chelsea. Поэтому не исключено, что в недале-
ком будущем под крылом РЖД окажутся дру-
гие, даже не связанные с железной дорогой
активы Махмудова. 

Три года за недоверчивость
Японская полиция арестовала зна-
менитого портфельного управляю-
щего Йосиаки Мураками (на фото).
Cвою вину он признал еще перед
арестом, выступив в эфире одной
из местных телекомпаний.
Идол молодых японских менеджеров Мурака-
ми еще с детства был склонен к рискованным
операциям. Когда он учился в четвертом клас-
се, его отец, богатый предприниматель, выде-
лил сыну 1 млн иен (около $9 тыс.) для инвес-
тиций. К моменту окончания школы Мураками
увеличил свой капитал в 100 раз. В 1999 году
он основал инвестфонд M&A Consulting и на-
чал заниматься операциями по недружествен-
ному поглощению. А сейчас менеджер рискует
провести три года в тюрьме.

Столь суровые санкции ожидают Йосиаки
Мураками за использование инсайдерской
информации при покупке акций крупнейшей
по обороту японской телекомпании Nippon
Broadcasting System Inc (NBS). Осенью
2004 года он поделился с генеральным дирек-
тором интернет-компании Livedoor Такафу-
ми Хорие своими планами приобрести акции
NBS. Хорие также намеревался купить эту те-
лекомпанию. Согласно японским законам, Му-

раками не имел права совершать сделку, если
известно, что другая компания собирается
приобрести более 50% акций. Тем не менее
Мураками консолидировал 18% акций NBS.
В телевизионном выступлении он заявил, что
в его действиях не было злого умысла. Он про-
сто ошибся — не поверил, будто у Livedoor хва-
тит средств на покупку. Однако летом прошло-
го года Livedoor все-таки купила более 50%
акций NBS, и Мураками пришлось признать
свою вину. «Я получил красную карточку и вы-
нужден покинуть поле»,— заявил менеджер.

Зачистка must go on
Генпрокуратура обвинила в контра-
банде группу высокопоставленных
чиновников Федеральной таможен-
ной службы (ФТС), а также выявила
участников коррупционной схемы
из МВД и системы прокуратуры.
Руководившие различными управлениями ФТС
Мария Архипова, Ирина Сухарева, Зуль-
фия Рахматуллина и Максим Баранов-
ский были задержаны месяц назад, но обвине-
ния им предъявили только на днях. За это время
они успели «сдать» других высокопоставленных
чиновников. На основании показаний бывших
таможенников, а также результатов собственно-
го расследования Генпрокуратура начала массо-
вые чистки в рядах силовиков, возбудив более
20 уголовных дел в отношении ряда сотрудни-
ков ФТС, МВД, ФСБ и прокурорского корпуса.
По версии следствия, задержанные госчиновни-
ки в той или иной степени участвовали в разра-
ботке схем подлога документов в интересах ком-
мерческих структур. Это позволяло компаниям
получать значительные льготы при перемеще-
нии грузов через границу. Пока сумму ущерба
государству в Генпрокуратуре назвать не берут-
ся, однако, по предварительным подсчетам, он
исчисляется миллиардами рублей.

«Секрет фирмы»: Вы вы-
ходите в новые сегменты,
потому что потенциал рын-
ка POSM (реклама в мес-
тах продаж) исчерпан?
Вадим Куликов: Рынок POSM

в 2005 году вырос на 25%, соста-

вив $200 млн. Сейчас «Витрина

А» — лидер в этом сегменте в Рос-

сии и СНГ с долей 14,7% и оборо-

том $18,7 млн. Больше половины

нашей прибыли — это производст-

во POS-материалов. Но мы хотим

предлагать клиентам все виды

коммуникаций в местах продаж.

СФ: И что вы намерены 
делать?
ВК: В 2006–2007 годах мы инве-

стируем в холдинг более $50 млн.

Это будут и наши собственные

средства, и заемные — кредиты,

облигационные займы. Первые

слияния и поглощения мы плани-

руем в конце 2006-го в России,

а также на Украине и в Казахста-

не — темпы роста этих рынков

превышают российские. Часть

инвестиций направим на созда-

ние и развитие принципиально

новых направлений BTL — напри-

мер, мобильный маркетинг.

СФ: Вы заявили о выходе 
холдинга на IPO в 2008 го-
ду. На какой результат вы 
рассчитываете?
ВК: Сейчас говорить об IPO преж-

девременно. Однако, по нашим

прогнозам, к 2008–2009 годам

капитализация холдинга составит

не менее 9 млрд руб., а оборот —

2,5–3 млрд руб. 

Рекламная группа «Витри-
на А» объявила о создании
BTL-холдинга. Как расска-
зал генеральный директор
«Витрины А» Вадим Кули-
ков, это позволит компа-
нии выйти в сегменты trade
promotion, consumer pro-
motion и event marketing.

три вопроса
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В этом году сразу две российские госкомпании — «Роснефть»
и Внешторгбанк — планируют провести первичные размещения

акций, в которых примет участие население. «Народные IPO» могут
стать и благом, и наказанием для свежеиспеченных эмитентов.

Массовая акция

текст:

юлиана петрова

иллюстрация:

александр житомирский

Народники XXI века
В БЛИЖАЙШИЕ ГОДЫ В РОССИИ начнется вторая волна приватизации, во
время которой простые граждане смогут купить акции госкомпаний — ли-
бо новые бумаги в ходе IPO, либо обращающиеся акции, либо конвертируе-
мые облигации.

Тема допущения населения к приватизации госкомпаний обсуждается
чиновниками с осени прошлого года. А этой весной планы обрели кон-
кретность. Стало известно, что уже в нынешнем году состоится IPO двух
крупных госкомпаний — «Роснефти» и Внешторгбанка, а в следующем в на-
род пойдут «Связьинвест», Дальневосточное морское пароходство и ряд
других компаний из приватизационного списка правительства, насчиты-
вающего 200 предприятий. Эксперты полагают, что Внешторгбанком
и «Роснефтью» в первую очередь движет желание помочь своему основно-
му акционеру — государству — в борьбе с инфляцией. Бумаги будут предло-
жены населению в надежде изъять избыточные деньги у граждан и таким
образом немного сдержать инфляцию.

У сторонников «народных IPO» есть серьезный аргумент — междуна-
родный опыт. В мире именно в результате приватизационных программ
акции крупных предприятий — нефтяных и энергетических концернов,
банков, телекоммуникационных и транспортных гигантов — оказались
на руках у миллионов граждан, а бюджеты этих стран получили десятки
миллиардов долларов.

В первичном размещении акций германского телефонного монополиста
Deutsche Telekom (DT) в 1996 году ($13 млрд, 26% капитала) приняли участие
3 млн немцев, а французская Electricite de France в конце прошлого года, про-
дав акций на $7,4 млрд, привлекла более 1 млн розничных инвесторов. В мае
этого года IPO государственного Bank of China, ставшее крупнейшим в ми-
ре за последние шесть лет, принесло китайскому правительству $9,7 млрд
за 10,5% капитала банка. При этом акционерами банка стали более 900 тыс.
из 6 млн жителей Гонконга. Весьма богата подобными примерами привати-
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зационная история стран Персидского залива, правительства ко-
торых поощряли идею «народных размещений». Крупнейшая
нефтяная госкомпания ОАЭ Aabar Petroleum Investment в про-
шлом году привлекла 394 млрд дирхемов от 87 тыс. инвесторов.
Аналогичные, хотя и не столь масштабные примеры есть и в Вос-
точной Европе. В конце прошлого года состоялось IPO польско-
го нефтегазового концерна PGNiG, в котором приняли участие
63 тыс. индивидуальных инвесторов (15% капитала, $840 млн).
Оно стало третьим по размеру размещением в истории этой стра-
ны. Так что интерес к таким размещениям есть не только в России.

Популярная механика
В ЛЮБОЙ СТРАНЕ ПРИВАТИЗАЦИЯ, как водится, начинается
с указки сверху и издания соответствующих законов. Правда, се-
годняшний российский закон о приватизации не предусматри-
вает прямой продажи госимущества частным лицам. Там вооб-
ще нет такого понятия, как IPO. Но чиновники, увлеченные иде-
ей «народных размещений», обещают скорректировать законы.
Министр экономического развития Герман Греф еще в декабре
прошлого года сообщил, что МЭРТ готовит поправки в закон
о приватизации. Первый «народник» новой волны — «Рос-
нефть» — формально обходит запрет на прямую продажу госсоб-
ственности, поскольку основным продавцом акций станет не
государство, а компания «Роснефтегаз».

Но для успеха самого IPO не менее важна и процедура органи-
зации. Аналитик МДМ-банка Артур Аракелян предупреждает
об опасности, что и в этот раз бумаги могут не дойти до людей.
Помимо опыта начала 1990-х есть и более свежие примеры. Не-
сколько лет назад московские власти предложили населению
свои муниципальные облигации, ставки по которым были вы-
ше, нежели по обычным облигациям Москвы. Однако эти роз-
ничные бумаги быстро скупили несколько юридических лиц,
а населению они не достались.

Как показывает практика, одна только процедура сбора за-
явок доставляет компаниям немало хлопот. Так, катарский
банк Al Rayyan Bank организовал централизованный прием
заявок — для этого ему пришлось арендовать стадион и размес-
тить там десятки тысяч людей, желающих купить акции.

А государственный Bank of China во
время майского IPO на Гонконгской бир-
же принимал заявки через свои много-
численные отделения, и его сотрудникам
в течение четырех дней (именно столько
времени было отведено на подачу рознич-
ных заявок) пришлось напечатать
350 тыс. экземпляров проспекта эмиссии
и 3 млн бланков заявок для индивидуаль-
ных инвесторов. Потенциальным акцио-
нерам компании Dana Gas из ОАЭ повезло
меньше. Брокерские конторы не справля-
лись с притоком желающих, и люди, до-
жидаясь своей очереди, были вынуждены
спать на газонах, потому что все гостини-
цы Дубая были забиты соискателями.

Самый удобный канал распростране-
ния «народных акций» среди широких
масс — это банки с разветвленными фи-
лиальными сетями. Заместитель предсе-
дателя правления Сбербанка Белла Злат-
кис сообщила, что у банка уже готова тех-
нология продажи ценных бумаг «Роснеф-
ти» через свои отделения. Причем предла-
гаться бумаги будут по цене, установлен-
ной самой «Роснефтью», говорит Златкис.

Напомним, что размещение акций «Рос-
нефти» на отечественных площадках
и Лондонской фондовой бирже начнется
в середине июля. Одновременно бумаги
станут распространять среди населения.
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Чтобы обеспечить прием заявок, 
катарский Al Rayyan Bank арендовал
стадион и разместил там десятки тысяч
людей, желающих купить акции  

Из-за инвестиционной
лихорадки в арабских 
странах многие работодатели
запретили служащим
заниматься трейдингом 
в рабочее время

R
E

U
TE

R
S



лаборатория

Всего в ходе IPO будет размещено около 20% капитала «Роснеф-
ти», в России останется треть — 6%. И треть из них (2%) достанет-
ся населению. Других подробностей о схеме IPO «Роснефть»
и Сбербанк пока не раскрывают. Ясно лишь одно: претендентам
придется прийти в одно из 20 тыс. отделений Сбербанка и по-
дать заявку.

Внешторгбанк планирует разместить в четвертом квартале это-
го года 25% своих акций на биржах Лондона и Москвы, но пока
не определил, что именно и когда получит население (до или во
время IPO), вопрос будет решаться на собрании акционеров 30 ию-
ня. Председатель правления ВТБ Андрей Костин сообщил только,
что населению будет предложено около 5% бумаг банка — либо ак-
ции, либо конвертируемые облигации. ВТБ, правда, услугами
Сбербанка не воспользуется, а распространять свои бумаги станет
через сеть отделений и филиалов розничной «дочки» ВТБ 24.

1703претендента на одну акцию
ЗАПАДНЫЙ ОПЫТ ПРИВАТИЗАЦИИ показывает: чтобы при-
влечь массового акционера, нужна доступная цена и размер ми-
нимального лота. Например, в приватизационном размещении
польского розничного госбанка PKO Bank Polski, в котором при-
няли участие 65 тыс. индивидуальных инвесторов, каждый же-
лающий мог открыть приватизационный депозит в размере от
500 до 20 тыс. злотых ($140–5700), при этом средний размер депо-
зита по итогам IPO составил 17 тыс. злотых ($5400). Более того,
индивидуальным покупателям акции предлагались по специ-
альной цене — с 4-процентным дисконтом по сравнению со сто-

имостью бумаги для юридических лиц.
В итоге граждане расхватали акции «поль-
ского Сбербанка» как горячие пирожки.

Цена продажи акций «Роснефти» хоть
и будет похожа по величине, вызывает со-
мнения в обещанной массовости. Мини-
мальный размер подписки для граждан
в готовящемся размещении «Роснефти»
составит 20 тыс. руб. Столь значительная
сумма, по мнению аналитиков, сразу же
отсекает от участия малоимущие слои на-
селения. Старший экономист «Тройки Ди-
алог» Евгений Гавриленков полагает, что
это предложение в первую очередь под-
ходит для такой категории, как сущест-
вующие инвесторы ПИФов, которых се-
годня в стране около 200 тыс. человек.
А по оценкам Кристалины Георгиевой,
директора Всемирного банка по России,
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Минимальный размер подписки для
граждан в готовящемся размещении
«Роснефти» составит 20 тыс. руб. 
Столь значительная сумма сразу же отсека-
ет малоимущие слои населения  
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круг потенциальных инвесторов в ценные бумаги в стране огра-
ничен теми 3 млн российских граждан, которые имеют годовой
доход по меньшей мере $24 тыс. в год.

Организаторы, заинтересованные в привлечении населения,
должны изначально гарантировать потенциальным розничным
участникам, что их интересы не будут ущемлены по сравнению
с более крупными покупателями — фондами и профессиональ-
ными участниками, приобретающими значительные пакеты ак-
ций. Ведь иначе простым «физикам» ничего не достанется. Напри-
мер, в Индии дискриминация «простых» претендентов запрещена
по закону. SEBI, регулятор индийского фондового рынка, обязыва-
ет организаторов резервировать 35% эмиссии под розницу. И пере-
дать часть розничного транша институциональным инвесторам
можно лишь в том случае, если граждане не исчерпают эту квоту.

Основная организационная проблема в «горячих» «народных
IPO» — обеспечить справедливое удовлетворение заявок, когда
акций на всех не хватает. Так, недавнее размещение акций
Tianjin Port Development (оператора крупнейшего морского пор-
та в северной части Китая) на Гонконгской фондовой бирже по-
било все рекорды популярности: спрос со стороны розницы
превысил предложение в 1703 раза. Компания подняла ценовой
коридор на 20% и пошла по проторенному пути, диктуемому ме-
тодом формирования книги заявок: удовлетворялись рознич-
ные заявки, поданные с наибольшей ценой.

А организаторы IPO польского банка PKO Bank Polski удовле-
творили заявки всех соискателей, кто открыл приватизацион-
ные депозиты (максимум $5,7 тыс.), пропорционально снизив
объемы заявок. Из-за ажиотажного спроса в среднем розничные
инвесторы получили на 90% меньше акций, нежели заказывали.
По аналогичной схеме были организованы практически все
розничные размещения госкомпаний в странах Персидского
залива, и в результате почти все тамошнее взрослое население
обзавелось акциями госкомпаний.

Схема размещения «Роснефти» пока не обнародована. Извест-
но лишь, что в заявке нужно будет указать не количество акций
«Роснефти», а лишь сумму, которую покупатель за эти акции го-
тов заплатить.

Наиболее демократичным механизмом считается аукцион,
когда розничные инвесторы без всякого квотирования уравнены
в правах с крупными покупателями, при этом никто — ни эми-
тент, ни андеррайтер — не имеет возможности контролировать
процесс распределения и манипулировать заявками. Например,
одно из крупнейших «народных размещений» последнего време-
ни в высокотехнологичном секторе — IPO интернет-компании
Google ($1,8 млрд) — было организовано по принципу так называ-
емого голландского аукциона. Компания через 30 банков органи-
зовала прием заявок, поступающие заявки с указанием количест-
ва акций ранжировались по цене в порядке ее убывания, а цена
отсечения была зафиксирована на минимальном уровне, обеспе-
чившем продажу всего объема эмиссии. Те, кто предложил цену
меньше цены отсечения, не получил ничего, но остальным, пред-

ложившим более высокую цену, акции то-
же достались по цене отсечения (и в этом
особенность голландского аукциона).
Правда, Google не удалось привлечь во вре-
мя аукциона максимального объема денег,
на который она рассчитывала,— из-за нео-
сторожных заявлений, сделанных руко-
водством, а также из-за скептического от-
ношения институциональных инвесторов
к слишком демократичной процедуре.

Недооценка ценностей
МОДА НА «НАРОДНЫЕ IPO» объясняется
не только политическими установками
правительств, но и удобством для эми-
тентов. Ведь для самих компаний множе-
ство «физиков»—держателей небольших
пакетов, которые не будут путаться под
ногами, вгрызаться в отчетность и вме-
шиваться в управление, предпочтитель-
нее нескольких крупных акционеров,
блюдущих свои права. Да и волки сы-
ты — государство довольно, акции оста-
ются в России. К тому же розничные ин-
весторы, в отличие от профессионалов,
готовы вкладываться в акции, даже если
их вера в будущность предприятия не
подкрепляется объективными экономи-
ческими показателями. А сделав покуп-
ку, индивидуальные инвесторы долго
хранят верность своему эмитенту —
в отличие от биржевых спекулянтов.

Но самое главное, что «народные IPO»
в принципе позволяют эмитенту при-
влечь больше денег, нежели при обычном
размещении акций среди ограниченного
круга привилегированных клиентов ин-
вестиционных банков-андеррайтеров.
И таким образом побороть системный
недостаток всех IPO, проводимых по до-
минирующему в мире методу — форми-
рования книги заявок. А недостаток
этот — несправедливо заниженная цена
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Согласно результатам исследования,
опубликованного американскими
экономистами, среднестатистическое IPO
при объеме в $65 млн недооценено
на $9,1 млн  

Чуть ли не половина
жителей Гонконга 
в течение четырех дней
стояла в очередях, 
чтобы подать заявку 
на акции Bank of China
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размещения. Согласно результатам исследования, опубликован-
ного известными американскими экономистами Тимом Локрэ-
ном и Джеем Риттером в 2000 году, среднестатистическое IPO
при объеме в $65 млн недооценено на $9,1 млн. 

Свежее подтверждение — IPO американской компании
Morningstar, специализирующейся на исследованиях ПИФов.
Инвестбанк Morgan Stanley оценил одну акцию Morningstar
в $11–13. Руководство Morningstar сочло эту цену заниженной
и решило на свой страх и риск провести аукцион для институ-
циональных и розничных инвесторов. В результате компания
в мае прошлого года разместила свои бумаги по цене в $18,5 —
на 40% выше планки Morgan Stanley.

Объяснение, говорят авторы исследования, следует искать
в недостатках классического метода формирования книги за-
явок: андеррайтеры искусственно занижают цену и создают га-
рантированно высокий спрос на эти бумаги. Инвесторы, остав-
шиеся в стороне, вынуждены покупать бумаги на вторичных
торгах. Закономерным следствием такой политики является
скачок цен в первый день торгов (first-day pop). Так, по выборке
из 14,7 тыс. размещений, состоявшихся в США в 1960–2000 го-
дах, рост котировок свежеиспеченных акций в первый день со-
ставил в среднем 18,4%. А зарабатывают на этом скачке клиенты
андеррайтера, сами эмитенты не получают ничего, кроме удо-
вольствия от растущей капитализации.

И здесь наиболее справедливым механизмом ценообразова-
ния опять-таки считаются аукционы. Неслучайно в странах, где
они практикуются, котировки в первый день торгов взлетают

не так резко, как в странах с book-build-
ing. В Финляндии этот показатель состав-
ляет 10,1%, во Франции — 9,5%, а в Израи-
ле — 4,5% (против 18,4% в США). Сегодня
о переходе на аукционные схемы подумы-
вают и власти Индии, где курсовой скачок
первого дня превышает 30%. Правда, пре-
дупреждают зарубежные исследователи,
аукционы подходят лишь для компаний
с широко известными брэндами: СМИ,
производителей продуктов питания, то-
варов широкого потребления и лекарств.

Народные проблемы
РОЗНИЧНОЕ РАЗМЕЩЕНИЕ связано
со значительными затратами, и это от-
части объясняет внушительный размер
минимальной подписки при размеще-
нии «Роснефти». Так, несколько лет на-
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В США рост котировок свежеиспечен-
ных акций в первый день торгов со-
ставляет в среднем 18,4%. Эмитенты
от этого не получают ничего, кроме удоволь-
ствия от растущей капитализации  
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зад Минфин прекратил выпуск облигаций сберегательного
займа, предназначенных для населения, из-за огромных расхо-
дов на обслуживание.

Но гораздо важнее для эмитента, что розничные инвесторы
не умеют правильно оценивать стоимость предприятий и лег-
ко поддаются как восторженному ажиотажу, так и панике. В ре-
зультате они могут потерять сбережения, а эмитенты — свое
доброе имя.

Например, 3 млн индивидуальных инвесторов, в ответ на на-
стойчивые призывы правительства принявшие участие в при-
ватизации Deutsche Telekom, не жалели о своем решении до
конца 1990-х годов, пока на мировом рынке продолжался устой-
чивый рост капитализации телекомов. В Германии акция DT
поднялась с 14,57 евро до пикового значения 103,5 евро. Но за-
тем произошел спад. За несколько лет бумаги DT подешевели до
13,8 евро, что даже меньше цены IPO. Снижение котировок при-
вело к тому, что от бумаг немецкого концерна, не дожидаясь
дальнейшего обесценивания, избавились более полумиллиона
человек. И когда гигант выбрался из кризиса, они не вернулись.
Пострадала не только репутация компании Deutsche Telekom —
сама идея «народной акции» была надолго скомпрометирована
в Германии. Несмотря на то, что другие размещения с участием
розницы — Volkswagen, Lufthansa, Deutsche Post — оказались
вполне благополучными.

Не исключено, что и в России граждане переоценят «народ-
ные компании» и разорятся. Свежий пример перед глазами:
в марте рухнули все индексы на биржах государств Персидского
залива. И спасать граждан от разорения пришлось властям. В Са-
удовской Аравии компания Kingdom Holdings, принадлежащая
принцу Аль-Валиду бен Талалю, выделила на скупку акций
у розничных держателей $2,7 млрд и таким образом затормози-

ла снижение. А король Абдалла пообещал
создать для мелких инвесторов особый
безрисковый фонд и компенсировать все
убытки, которые он понесет в результате
падения котировок в будущем. Но изна-
чально рассчитывать на государственные
фонды для компенсации потерь неудач-
ливых акционеров все же не стоит.

Поэтому ФСФР честно призывает отно-
ситься к розничным размещениям с ос-
торожностью. Глава ФСФР Олег Вьюгин
неоднократно высказывался против то-
го, чтобы агитировать граждан покупать
акции,— из-за высоких рисков и эконо-
мической безграмотности населения.
«Фондовый рынок — это не депозит
в банке, а более продвинутый инстру-
мент. Чтобы вкладывать средства само-
стоятельно, инвестору нужно интересо-
ваться новостями, следить за экономи-
кой, денежно-кредитной политикой
и рублем»,— подчеркнул он. СФ
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«„Народным размещением”
IPO „Роснефти” 
вряд ли станет»

ЭКСПЕРТ НОМЕРА — К ИНФОРМАЦИИ О ТОМ, что,
имея 20 тыс. руб., рядовой граж-
данин России сможет купить се-
бе в отделении Сбербанка «не-
много „Роснефти”» и получить
с этого неплохие дивиденды, от-
ношусь скептически. Проще и на-
дежнее обратиться в частный
ПИФ, где в соответствии со стра-
тегией вкладчика подберут оп-
тимальный инвестиционный
портфель, ориентированный ли-
бо на быстрый, но рискованный
доход, либо на гарантированные
долгосрочные вложения с не-
большой прибылью. 
«Роснефть» можно понять: компа-
нии срочно нужны средства, что-
бы «Роснефтегаз» мог вернуть
долг западным банкам — кредит
в $7,5 млрд и набежавшие про-
центы, поэтому руководство ком-
пании планирует провести IPO од-
новременно на LSE и российской
бирже. Планируется, что частным
акционерам достанется около 2%

компании: это обеспечит «Рос-
нефти» примерно $1–1,5 млрд.
Однако «народным размещени-
ем» это IPO вряд ли станет —
средний россиянин не будет сра-
зу вкладывать в акции, пусть да-
же крупнейшей компании,
20 тыс. руб. Ведь средняя зар-
плата в России сейчас составля-
ет около 10 тыс. руб., и далеко
не каждый готов рискнуть такими
деньгами. Опыт Запада, где мо-
рально подготовленный гражда-
нин готов рисковать сбережени-
ями, мы вряд ли повторим. 
Мне кажется, наилучшим решени-
ем стало бы снижение минималь-
ного пакета акций для частного
инвестора до 3–5 тыс. руб., но это
уже совершенно другие масштабы
и операционные издержки. При-
дется, грубо говоря, регистриро-
вать не 2 млн держателей мини-
мальных пакетов акций, а 8 млн,
а это минимум троекратное увели-
чение накладных расходов. 

Те же проблемы возникнут
и с выплатой дивидендов — если,
конечно, до этого дойдет,—
и с перепродажей бумаг. Неясна
в этой схеме и роль Сбербанка —
насколько готовы там работать
с населением по этому инвести-
ционному продукту, есть ли обу-
ченный персонал, отработанные
процедуры. 
Может статься, что в конечном
счете усилия по покупке-продаже
акций не принесут дохода граж-
данину, решившему вложить
средства в ценные бумаги этой
компании. Но, с другой стороны,
нефтегазовый сектор сейчас
на подъеме, акции «Роснефти» —
привлекательный актив, который
вряд ли упадет в цене. Но я счи-
таю, что сейчас частный рынок
еще не созрел для этой ценной
бумаги, и нужно обращать вни-
мание в первую очередь на кон-
солидированного или корпора-
тивного инвестора.
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Cтанислав ГРАФОВ, 
председатель правления 
Эконацбанка

Когда в марте этого года рухнули все
индексы на биржах государств Пер-
сидского залива, спасать граждан
ОАЭ от разорения пришлось властям,
выделившим на скупку обесценившихся бу-
маг $2,7 млрд  
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Розничные размещения

ПРИНОСЯТ ЭМИТЕНТАМ БОЛЬШЕ ДЕНЕГ, чем классические
IPO. Размещение обычно производится по более демокра-
тичной схеме, нежели book-building. Самый «народный» ва-
риант — аукционы, которые позволяют эмитенту собрать
с рынка самый богатый урожай.

КАК И ПРИ КЛАССИЧЕСКОМ РАЗМЕЩЕНИИ, эмитент опла-
чивает комиссии организаторов, юристов, консультантов
(до 10% от объема эмиссии), несет затраты на оптимиза-
цию управления. Но к этим общим расходам прибавляют-
ся еще и дополнительные расходы на сбор и обработку
массовых заявок, распространение отчетности и т. д.

«ФИЗИКИ» ОХОТНО РАССТАНУТСЯ С ДЕНЬГАМИ лишь в том
случае, если компания широко известна и внушает доверие
простым людям. Из частных предприятий наиболее успешны
на ниве «народных» размещений СМИ. Примеры — триум-
фальные размещения оператора платного ТВ Premiere (Гер-
мания) и радиовещательной компании Radio Mirchi (Индия).

РОЗНИЧНЫЕ ИНВЕСТОРЫ ДОЛЬШЕ ХРАНЯТ ВЕРНОСТЬ куп-
ленным бумагам. Они не штудируют отчетность и не вме-
шиваются в управление. В своих решениях инвесторы ру-
ководствуются не столько цифрами, сколько настроения-
ми, которые могут быть никак не связаны с объективными
результатами деятельности компаний.

«ФИЗИК» КАПРИЗЕН. Из-за этого размещение может либо
состояться в урезанном объеме, либо вообще быть проигно-
рировано. В 2005 году провалилось «народное» IPO герман-
ского авиадискаунтера Air Berlin, акции которого приобрели
только институциональные инвесторы. Позднее, став акцио-
нерами, «физики» легко впадают в панику — это тоже опасно.

Классические размещения

КЛАССИЧЕСКИЕ IPO ПРОВОДЯТСЯ по такому методу форми-
рования книги заявок, когда андеррайтер — царь и бог. Он
не только определяет ценовой коридор, но и контролирует
распределение акций между заявителями. А сам эмитент
получает меньше средств из-за проблем классических IPO.

КОМПАНИЯ ОПЛАЧИВАЕТ КОМИССИИ ОРГАНИЗАТОРОВ,
юристов, консультантов (3–10% от объема эмиссии). Этот
показатель — «средняя температура по больнице», он не
учитывает затраты на внедрение информационных систем
и прочие пункты оптимизационной программы. 

ПРОФИЛЬ КОМПАНИИ МОЖЕТ БЫТЬ ЛЮБОЙ, хотя у инвес-
торов есть общеизвестные отраслевые пристрастия (на-
пример, сырьевой или телекоммуникационный сектор).

ИГРА НА БИРЖЕ — хлеб профессиональных инвесторов. Для
них самые доходные — первые дни торгов, когда происхо-
дит взлет котировок вследствие недооцененности класси-
ческих IPO. А обзаведясь бумагами, держатели крупных па-
кетов пристально следят за показателями компании, при-
дирчиво изучают отчетность и отстаивают свои права. 

САМАЯ ГЛАВНАЯ ПРОБЛЕМА ДЛЯ ЭМИТЕНТА — несоответ-
ствие результатов деятельности ожиданиям аналитиков
профессиональных инвесторов. Поэтому много сил при-
дется тратить на адекватное объяснение практически
каждого своего шага. 
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Девелопмент занял прочное место не толь-
ко в бизнес-портфелях холдингов, привык-
ших к диверсификации. К примеру, компа-
ния «Росгосстрах» до 2008 года планирует
инвестировать в строительство жилой
и коммерческой недвижимости $1 млрд.
Сюда же идут бизнесмены из «пищевки».
Так, совладельцы «Вимм-Билль-Данна» Сер-
гей Пластинин,Давид Якобашвили и Гав-
рил Юшваев решили поучаствовать в стро-

ительстве офисно-жилого комплекса стои-
мостью $1 млрд. Отдельная и обширная ка-
тегория инвесторов — нефтяники.

Снять сливки со сверхприбыльного
рынка спешат и зарубежные инвесторы.
На российской коммерческой недвижимо-
сти сегодня можно заработать до 30% годо-
вых — для Европы и других развитых рын-
ков это очень высокий показатель. По са-
мым скромным оценкам, вложения иност-

ранцев в ближайшие три-пять лет должны
составлять около $10 млрд. CB Richard
Ellis, Deutsche Bank Real Estate, Tameer
Holding — вот лишь несколько междуна-
родных компаний, «застолбивших место»
в этом году. Наибольшей популярностью
у инвесторов пользуются торговые и офис-
ные площади: как считается, для России
менее рискованные и специфичные, чем
жилые, складские и индустриальные.

Запад приносит в нашу страну цивили-
зованные схемы проектного менеджмен-
та, комфортные для инвестора, не облада-
ющего ни отраслевым опытом, ни знани-
ем региональных условий. «Российский
рынок недвижимости, конечно, все еще
непредсказуемый и малопрозрачный,—
говорит заместитель директора Jones Lang

РОССИЙСКИЙ РЫНОК НЕДВИЖИМОСТИ ЕЩЕ НЕДАВНО БЫЛ ЗАКРЫТЫМ КЛУБОМ,
ЧЛЕНСТВО В КОТОРОМ ДАВАЛИ ОПЫТ, СВЯЗИ И ЗНАНИЕ ОСОБЫХ ПРАВИЛ ИГРЫ.
ТЕПЕРЬ ВХОДНОЙ БИЛЕТ ДОСТУПЕН ЛЮБОМУ ИНВЕСТОРУ, ВСТУПИВШЕМУ
В ПАРТНЕРСТВО С ПРОФЕССИОНАЛЬНЫМИ УПРАВЛЯЮЩИМИ. текст: антон бурсак

Недвижимая навигация

лаборатория   ПРОЕКТНЫЙ МЕНЕДЖМЕНТ

За всю новейшую историю связь стройки со сверхприбылью
еще никогда не была такой тесной. И вот итог: приметы
участника рынка недвижимости уже не поддаются точному
описанию. Супердоходные квадратные метры сегодня возво-
дятся по инициативе пестрой компании инвесторов — 
от бывших прорабов, собственников СУ или СМУ до белых
воротничков с финансового рынка.
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деловой еженедельник

LaSalle Юлия Никуличева,— но методики
управления, проверенные на опыте де-
сятков успешных объектов недвижимос-
ти в разных странах мира, делают его по-
нятнее для инвестора. Можно прогнози-
ровать, какое именно здание, за сколько
денег и в какие сроки ты получишь».

Своим или чужим умом
ДОПУСТИМ, ИНВЕСТОР НАМЕРЕН инвести-
ровать в офисную недвижимость. Однако
кроме высокой отдачи на вложенный ка-
питал его ничего не волнует, вникать в хит-
росплетения девелопмента у него нет ни
желания, ни времени. Техническая прора-
ботка концепции, строительство и в целом
все, что связано с жизненным циклом про-
екта, логично переложить на чужие плечи,
поясняет директор аналитического депар-
тамента Dresdner Kleinwort Wasserstein
Юлий Матевосов. В этом случае есть два ос-
новных варианта решения:

— обратиться в крупный холдинг, в со-
став которого входит управляющая ком-
пания и девелоперское подразделение
(Hyperestate International, «Группа разви-
тия Тредис»);

— самостоятельно нанять строительную
и, возможно, эксплутационную фирму,
а главное — привлечь к проекту независи-
мую УК, рынок которых постепенно начи-
нает складываться в России (см. справку).

Оба варианта — это аутсорсинг, отно-
шение к которому в российском бизнесе
до сих пор недоверчивое, особенно когда
речь идет о проектах с многомиллионны-
ми бюджетами. Но альтернатива — созда-
ние внутреннего отдела с функциями пла-
нирования объекта, контроля строитель-
ного подряда и эксплуатации — может
обойтись неопытному инвестору дороже.

Главная проблема банальна: кадры.
«Собрать профессиональную команду на
рынке крайне тяжело, а для компании,
неискушенной в индустрии, сделать это
с нуля почти нереально»,— утверждает
Юлия Никуличева. Поэтому часто инвес-
торы соглашаются на компромисс: опера-
ционное управление проектом доверяют
тем, кого удалось найти (либо кто оказал-
ся по карману), а стратегические реше-
ния (формат, целевая аудитория) прини-
мают исходя из личных представлений
о потребностях рынка. Подчас это приво-
дит к ошибкам, на годы отодвигающим
сроки окупаемости объектов. «Иногда на
полпути компании осознают, что они
строят „что-то не то”. Они останавливают
строительство, пытаются решить, как ис-

править недостатки проекта,— говорит
генеральный директор Leeds Property
Group Елена Флоринская.— Несколько
миллионов долларов оказываются зары-
тыми в землю».

Плановые просчеты
ПОДКОНТРОЛЬНАЯ «СИБНЕФТИ» группа
компаний «Зааб капитал», разрабатывая
концепцию бизнес-центра Triangle House,
планировала позиционировать его как
офисный центр класса А. Однако при вы-
боре места была допущена серьезная
ошибка. Здание располагалось в центре
столицы и по всем инженерным парамет-
рам соответствовало классу А. Но в поле

зрения авторов проекта не попали сосе-
ди — железнодорожные пути, склады
и промзоны. Подобный вид из окна не ус-
троил VIP-арендаторов, и объект переко-
чевал в более низкую ценовую категорию.

Изъяны в концепции, как трещина
в фундаменте здания, ведут если не к обва-
лу, то к снижению потребительских харак-
теристик проекта. Задача УК — упреждать
ошибки (пока те допущены на бумаге) и те-
стировать идеи. «Мы проводим встречи
со стратегически важными арендаторами
(так называемый брокеридж — заключе-
ние договоров с ключевыми арендатора-
ми.— СФ),— говорит Елена Флоринская,—
представляем им концепцию и выясняем,

Запад привносит цивилизованные схемы проект-
ного менеджмента, комфортные для инвестора,
не обладающего ни отраслевым опытом, 
ни знанием региональных условий  

лаборатория

Квадратные мэтры
По оценкам участников рынка,
в России работают около 25–30 ком-
паний, оказывающих услуги по уп-
равлению проектами в сфере недви-
жимости.Часть проектов можно охарактери-
зовать одновременно и как консалтинговые,
и как проекты, где те же компании выступают
управляющими. Наиболее крупные контракты,
как правило, достаются фирмам «большой чет-
верки» с международными брэндами: Cushman
& Wakefield Stiles & Riabokobylko, Colliers Inter-
national, Jones Lang LaSalle и Noble Gibbons в ас-
социации с CB Richard Ellis. Потеснить участни-
ков «четверки» пытаются другие игроки, также
ассоциированные с громкими западными
брэндами: Knight Frank, DTZ Zadelhoff Tie Leung.

Существует группа игроков, концентрирующих-
ся на консалтинге: Leeds Property Group, London
Consulting & Management Group, Paul’s Yard,
Praedium. Еще одна группа участников рынка —
компании, являющиеся структурами крупных
девелоперов: «Торговый квартал», группа «Трэ-
дис», CVA Sawyer. В сегменте консалтинга в сфе-
ре недвижимости действуют также несколько
десятков мелких компаний, созданных, как
правило, выходцами из девелоперских структур
или бывшими сотрудниками крупных компа-
ний-консультантов. Ведущие игроки рынка от-
носятся к таким фирмам довольно скептически,
называя их услуги «псевдоконсалтингом». Одна-
ко при этом не исключают, что в регионах впол-
не могут работать небольшие, но достаточно
профессиональные фирмы.
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пойдут ли они в такой комплекс, если он
будет построен». Возможно, учет мнений
клиентов на этапе проектирования ТЦ
«Европарк», открывшегося около года на-
зад на Рублевском шоссе, позволил бы из-
бежать просчетов при организации подъе-
здного пути. Чтобы вернуться на шоссе по-
сле шопинга, покупателям приходилось
делать большой крюк. Это негативно ска-
залось на посещаемости магазинов, одна-
ко до самого открытия ТЦ никто не видел
здесь проблемы. В результате торговый
центр покинул один из якорных арендато-
ров — супермаркет «Рамстор».

В любом проекте есть подводные кам-
ни, видимые лишь вооруженным глазом.
Так, потолки в помещении под киноте-

атр, который предполагалось разместить
в другом столичном ТЦ, оказались не-
сколько ниже стандартов, принятых сто-
личными киносетями. Речь шла всего
лишь о полутора метрах, но за каждый
сантиметр недостачи арендаторы потре-
бовали бы приличный дисконт, а возмож-
но, и вовсе не стали бы мириться с дефек-
том. К счастью для хозяина ТЦ, ошибку
удалось выявить еще до начала строи-
тельных работ. Говорят, до этого эпизода
инвестор недооценивал роль экспертизы
управляющей компании, полагая, что ее
специалисты зря едят свой хлеб.

На стадии работы архитекторов и подго-
товки чертежей УК следит за тем, чтобы
изначально утвержденные концептуаль-

ные параметры проекта остались неиз-
менными. Елена Флоринская говорит:
«Нередко девелопер решает строить торго-
вый центр, ориентированный на средний
класс. Но потом появляется друг, готовый
выкупить 25% площадей под магазин, тор-
гующий продукцией luxury. Предложение
заманчивое, отказаться тяжело. Но если
УК не убедит его воздержаться от опромет-
чивого шага, проект эклектичного торго-
вого центра может провалиться».

Время сдавать камни
СТРОЙКА — САМЫЙ ЗАТРАТНЫЙ и продол-
жительный этап. Илья Кутнов, старший
аналитик отдела консультационных услуг
Cushman & Wakefield Stiles & Riabokobylko,
оценивает средний цикл стандартного
проекта в области коммерческой недви-
жимости — от идеи и приобретения (арен-
ды) участка до заполнения здания аренда-
торами и выхода на стабильный доход —
в четыре года. Минимум половина срока
приходится на строительство.
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ФУНКЦИИ*- разработка концепции проекта;- консультации с потенциальными арендаторами; - анализ конкурентной среды;- консультирование отдела компании-инвестора, ответственного за проект;- контроль за работой архитектурного бюро, утверждение 
       проектной документации;- брокеридж (поиск и заключение контрактов с ключевыми 
       арендаторами -- 8% от годовой стоимости аренды).

Собственный торговый центр по чужому рецепту

* Затраты инвестора на перечисленные услуги обычно не превышают 1% стоимости проекта
Источник: Colliers International, Leeds Property Group, CRE Resarch

Концепция и планирование 

ОПАСНОСТИ

Ошибка в выборе участка для строительства (дефицит инженер-
ной и транспортной инфраструктуры, неудачное расположение).
Нечеткая концепция объекта (отсутствие у инвестора 
представлений о целевой аудитории (ЦА), попытки 
совместить разнородные ЦА).
Выбор невостребованного формата объекта.
ВОЗМОЖНОСТИ

Привлечение консалтинговой/управляющей компании (УК).

ОПАСНОСТИ

Несоблюдение подрядчиком сроков работ.
Качество объекта ниже заявленного.
ВОЗМОЖНОСТИ

Самостоятельный анализ предложений на рынке 
строительного подряда, изучение потенциальных 
партнеров (репутация, инсайдерские данные, 
количество успешно завершенных проектов).
Привлечение: а) УК (общий контроль над непо-
средственным исполнителем проекта ---  
$3–5 тыс. в месяц); б) УК узкого профиля 
(детальный анализ действий подрядчика, кон-
троль исполнения сроков и качества продукции).

Строительство Запуск   Эксплуатация проекта4этап

1этап

3этап2этап

ОПАСНОСТИ

Недобор 
арендаторов 
на момент 
открытия.
ВОЗМОЖНОСТИ

Профессиональ-
ная работа 
с арендаторами 
на стадии 
«Концепция 
и планирование» 
силами УК.

ОПАСНОСТИ

Низкое качество (перебои с водой 
и электричеством, проблемы с конди-
ционированием, уборкой) или высокие 
расходы на обслуживание 
комплекса.
ВОЗМОЖНОСТИ

Привлечение УК (поддержка здания 
и окружающей инфраструктуры 
в рабочем состоянии; переговоры 
с арендаторами и тарифная политика --- 
5–15% доходов от аренды или 
выручка свыше оговоренной суммы).

«Собрать профессиональную команду 
на рынке крайне тяжело, а для компании,
неискушенной в индустрии, сделать 
это с нуля почти нереально» 
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Участие инвестора и управляющей ком-
пании на этой стадии, как правило, неве-
лико и в основном ограничивается кон-
сультациями и общим надзором. Инвестор
нанимает строительную компанию, а в не-
которых случаях привлекает специализи-
рованную фирму, которой поручается уп-
равление действиями подрядчика (такие
услуги предоставляют значительное число
небольших компаний, например, «Строй-
экспертиза», «Технопроект-юкс», «Стройди-
зайнмонтаж» и прочие). Делается это с це-
лью контроля как за качеством строитель-
ных работ, так и за исполнением сроков
строительства, указанных в контракте.

Компания, управляющая строительст-
вом, несет ответственность за своевремен-
ную сдачу объекта госкомиссии и начало
его эксплуатации. Участники рынка ут-
верждают, что возникновение проблем
здесь маловероятно, если только на ста-
дии планирования или получения земель-
ного участка не были допущены стратеги-
ческие ошибки. Скажем, когда участок по-
лучен инвестором в обход городских влас-
тей через «федералов», нетрудно предви-
деть активное противодействие проекту
со стороны местных чиновников. Но, как
правило, сдача объекта редко занимает
больше месяца. Время запуска проекта,
особенно если это торговый центр, часто

определяется загодя и принципиально
для девелопера. Важно открыть двери без
опозданий, в период наибольшей покупа-
тельской активности — например, перед
новогодними праздниками.

Гонорар эксплуататора
СЛОЖНАЯ ЭКСПЕРТИЗА и участие УК
в проектировании крупномасштабного
объекта может потребовать от инвестора
затрат до $100 тыс. Но основную часть сво-
его дохода УК обычно получает в ходе экс-
плуатации объекта (скажем, в торговой
недвижимости он составляет до 15%
арендной платы).

Однако в большинстве случаев управля-
ющей компании доверяют только поддер-
жание здания в работоспособном состоя-
нии — управление клининговыми компа-
ниями, уборку территории, поддержку
систем вентиляции и телекоммуника-
ций. «Большинство владельцев офисной
недвижимости пока не готовы передать

сторонней организации функцию опреде-
ления арендных ставок и управление от-
ношениями с клиентами»,— говорит Кон-
стантин Баранов, управляющий партнер
компании Colliers International.

В будущем, по мнению Баранова, схема
доверительного управления (когда УК
юридически числится владельцем зда-
ния) станет более популярной, но пока та-
ких сделок на рынке единицы и они
обычно заключаются в сегменте офисов
класса А, где 100% арендных платежей
«белые». Управление денежными потока-
ми владельцы объектов чаще доверяют
УК в сфере торговой недвижимости (боль-
шинство крупных сетей магазинов и ки-
нотеатров требуют от арендодателя рабо-
тать по «белым» схемам). «Самый спокой-
ный для инвестора путь — твердая плата
за квадратный метр, которую отчисляет
ему УК»,— говорит Елена Флоринская.
В этом случае управляющая компания пе-
речисляет на свой счет все, что превыша-
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«Иногда на полпути компании осознают, 
что строят „что-то не то”. Они останавливают
строительство, пытаются исправить проект. 
Миллионы долларов оказываются зарыты 
в землю»  



ет оговоренную сумму, или сама доплачи-
вает владельцу объекта, если дела идут
плохо. Инвестор же получает фиксиро-
ванный доход, независимо от текущей
прибыли объекта.

Интересно, что сотрудничество с УК
добавляет владельцу недвижимости
прозрачности в глазах налоговых орга-
нов. По словам Елены Флоринской, один
из владельцев торговых центров дол-
жен был объяснять налоговой инспек-
ции, почему он сдает площади в разных
частях здания по разной цене. Компания
представила налоговикам концепцию
торгового центра, разработанную УК
(где, в частности, были указаны предпо-
ложительные ставки аренды площадей),
и инспекторы сочли этот документ доста-
точным обоснованием.

Ресурс УК
ЕСТЕСТВЕННО, СВОИМ КЛИЕНТАМ про-
фессиональные управляющие могут га-
рантировать только качество экспертизы,
грамотное выполнение технических про-
цедур и, как результат, оговоренную нор-
му доходности, но не более. Контроль от-
ношений с властями и нейтрализация по-
литических и коррупционных рисков
в стандартный пакет услуг не входят.

В этом смысле ощущение надежности,
которое в инвестора вселяет партнерство
с международной управляющей компани-
ей, должно иметь разумные границы.
«У меня нет оснований сомневаться в их
профессионализме, но преувеличивать
их возможности по управлению риска-
ми проекта, связанного с землей и строи-
тельством в нашей стране, я бы тоже
не стал»,— поделился свои мнением ме-
неджер российской девелоперской ком-
пании, попросивший об анонимности.
Возможно, что концептуально и техничес-
ки проект офисного центра Europa House
компании «Контус» был безупречен.
Но едва ли от этого легче инвестору, кото-
рый уже четвертый год пытается защи-
тить объект от московских властей, тре-
бующих снести здание вследствие нару-
шения нормы этажности, внезапно обна-
руженного чиновниками.  СФ
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— ЭПОХА КОРПОРАТИВНЫХ СГОВОРОВ на российском рын-
ке недвижимости закончилась с приходом на рынок круп-
нейших международных инвесторов. Крупный иностран-
ный игрок, инвестируя в привлекательный российский ак-
тив, как правило, старается найти местного партнера, раз-
бирающегося в нюансах рынка. Это также общепринятая
модель экспансии. Поэтому миллиардные вложения в оте-
чественный девелопмент скорее всего оправданны и вряд
ли приведут к коллапсу на рынке. Безусловно, российская
стройиндустрия — особый непрозрачный мир, живущий по
своим законам, однако очевидно, что именно в ней деньги
решают все. Поэтому западный инвестор с хорошим инве-
стиционным портфелем без труда найдет общий язык
с отечественными «экспертами».
С точки зрения конъюнктуры рынка сегодня выгоднее на-
чинать проекты в Петербурге: в 2005 году там был установ-
лен рекорд по выкупу земли. В частные руки перешло бо-
лее 1,1 тыс. га городских территорий, и в 2006 году тен-
денция сохраняется. Если учесть, что свободной земли
в Питере существенно больше, чем в Москве, а цены уже
приближаются к столичным, инвестиции в недвижимость
и гектары там окупятся гораздо быстрее. Да и с точки зре-
ния имиджа Петербург сейчас — очень популярное место.
Что касается развития самой стройиндустрии, то все боль-
ше российских компаний отправляются на поиски зару-
бежного партнера. Рынок растет, норма прибыли высока,
однако свободных ресурсов у строителей все меньше,
а желания заработать все больше. Пример — стремление
«Базэла», купив «Главстрой», создать холдинг с капитали-
зацией до $1 млрд. При этом участники рынка полагают,
что строительный бизнес Олега Дерипаски может стоить
и дороже, поэтому перспективы привлечения заемных
средств в индустрию довольно радужные.
Как правило, проблемы международного инвестиционного
проекта начинаются на этапе технической реализации:
возникают дополнительные расходы, связанные с беско-
нечными согласованиями, пересмотром достигнутых ра-
нее соглашений, возникновением форс-мажорных ситуа-
ций. Девелопер не всегда способен полностью реализо-
вать планы, который он разработал, участвуя в тендере или
просто приобретая участок под застройку. Многие отступа-
ются и продают площадки с уже разработанными проекта-
ми. Как раз для этого и нужен отечественный оператор про-
екта, который возьмет на себя решение всех проблем.

ЭКСПЕРТ НОМЕРА

«Миллиардные вложения 
в отечественный девелопмент вряд ли
приведут к коллапсу рынка»

Станислав ГРАФОВ,
председатель правления
Эконацбанка

Экспертиза и участие УК в проектирова-
нии могут потребовать от инвестора 
затрат до $100 тыс. Но основную часть 
дохода УК обычно получает в ходе 
эксплуатации объекта 
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Беда, откуда не ждали
ЦИФРЫ ГОВОРЯТ, что доля политиков,
сохранивших действующий бизнес, до-
стигает в России трети от их общего чис-
ла. Самый высокий процент бизнесме-
нов — чуть ли не 40% — в Совете федера-
ции. В Госдуме чуть меньше трети. В ре-
гиональных органах власти показатели
примерно такие же — например, в зако-
нодательном собрании Санкт-Петербур-
га или Челябинска. Губернаторы тоже не
отстают. Недаром самый богатый мужчи-
на России — губернатор, а самая богатая
женщина — жена губернатора. До по-

следнего времени мейнстримом было
мнение, будто участие бизнесменов в по-
литике можно только одобрить: мыслят
стратегически, умеют быстро прини-
мать и воплощать решения. И убойный
для избирателя аргумент — богаты, воро-
вать не будут. 

Губернатор Алексей Баринов, сенатор
Александр Сабадаш, мэр Волгограда Ев-
гений Ищенко, сенатор Игорь Изместь-
ев. Вот список политиков—бывших биз-
несменов, которым за последний месяц
аукнулась их предпринимательская дея-
тельность. На Евгения Ищенко, одного

из основателей банка МДМ (правда, он
уже продал свою долю), заведено уголов-
ное дело по статье «незаконное предпри-
нимательство», он взят под стражу. Алек-
сандр Сабадаш с такой же формулиров-
кой отлучен от Совета федерации. Прес-
са видит причину гонений в происках
политических или деловых конкурен-
тов. Но можно уже точно сказать, что
действующий бизнес, оставшийся
за стенами Думы, Совета федерации,
законодательного собрания или мэрии,
становится для экспредпринимателя
серьезным риском.

Мало кто может всерьез утверждать,
что, скажем, депутат Госдумы Александр
Лебедев оставил Национальную резерв-
ную корпорацию без присмотра, «Нафта-
Москва» совершает хоть какие-то дейст-
вия без указаний депутата Сулеймана
Керимова, а сенатор Андрей Гурьев
не занимается делами «Фосагро». Народ-
ные избранники и сами этого не отрица-
ют. Александр Лебедев в одном из интер-
вью сказал: «Принадлежащие мне акти-
вы отданы в траст, из органов управле-
ния компаниями вышел, бумаг не под-
писываю. Но сказать, что не имею ника-
кого отношения к бизнесу, было бы лу-
кавством. Имею — в том смысле, что мо-
гу оказать влияние на развитие направ-
лений в деятельности предприятий, ко-
торые мне принадлежат». Если б дело бы-
ло в Великобритании, Лебедева уже об-
винили бы в том, что он является тене-
вым директором своих компаний —
и с местом в парламенте он, скорее всего,
расстался бы.

Но Лебедев пока не в Великобритании.
В России другие правила игры. Но, похо-
же, они начинают меняться.

ПРЕСЛЕДОВАНИЯ БИЗНЕСМЕНОВ, ПЕРЕШЕДШИХ ВО ВЛАСТНЫЕ
СТРУКТУРЫ, В ПОСЛЕДНИЙ МЕСЯЦ СТАЛИ МАССОВЫМИ. ЭТО ЗАСТАВЛЯЕТ
ПРЕДПРИНИМАТЕЛЕЙ ЗАДУМАТЬСЯ ОБ УПРАВЛЕНИИ РИСКАМИ,
КОТОРЫЕ НЕСЕТ ИМ ПОДОБНЫЙ КОНФЛИКТ ИНТЕРЕСОВ. текст: сергей кашин

Политика по «белым» схемам

лаборатория   КОНФЛИКТЫ ИНТЕРЕСОВ

Лев Хасис слишком долго 
прожил в Лондоне. Поэтому 
первым из российских 
бизнесменов вложился 
в слепой траст
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Бесконфликтные 
интересы
РОССИИ ПОКА НЕ ОЧЕНЬ ХОРОШО ЗНА-
КОМО понятие «конфликт интересов»,
из-за которого законодательство боль-
шинства цивилизованных стран и за-
прещает политикам заниматься пред-
принимательской деятельностью. Есть
такие законы и в России — но уж очень
неполные. По мнению юриста Дмитрия
Дедова, автора единственной в России
книги, посвященной конфликту интере-
сов, они позволяют политикам почти
безбоязненно заниматься бизнесом. Так,
закон о статусе депутатов запрещает им
совмещать депутатство с предпринима-
тельской и любой оплачиваемой дея-
тельностью, кроме преподавательской,
научной и творческой. Но, по словам
Дмитрия Дедова, депутаты не обязаны
передавать акции в доверительное уп-
равление, что предписывается чиновни-
кам и сенаторам. Впрочем, нарушение
даже этого общего запрета сейчас никак
не карается. Меру ответственности,
согласно закону, определяет регламент
Думы, а тот на этот счет молчит.

Но и передача акций в доверительное
управление превращается в России в про-
фанацию. Например, Михаил Юревич,
владелец «Макфы» и мэр Челябинска,
не скрывает, что продолжает активно за-
ниматься бизнесом, а долю в компании
передал в доверительное управление пре-
старелым родителям. Константин Ремчу-
ков, став чиновником Минэкономразви-
тия, тоже публично объявил, что передал
акции «Независимой газеты» жене.

До сих пор такое поведение ничем
не грозило. Не возбранялось человеку, за-
нимающему публичную должность, зани-
маться бизнесом. Но быструю смену пра-
вил игры государство уже отработало
в других областях, где необходимо было
срочно насадить «белые» схемы,— в нала-
живании налоговой дисциплины и пра-
вильного поведения экспортеров. Оно бо-

лее не собирается полагаться на законы.
Выборочное демонстративное наказание
уже доказало свою эффективность

Преимущества слепоты
ЧТО ТАКОЕ КОНФЛИКТ ИНТЕРЕСОВ? На
словах все просто. Личная заинтересован-
ность, которая влияет или только еще мо-
жет повлиять на объективность и бесприс-
трастность при исполнении служебных
обязанностей. При этом очевидно, что раз-
решить конфликт интересов окончатель-
но и бесповоротно не удастся никому: это-
му мешает сама человеческая природа.

Но борются с конфликтом интересов
уже давно — и, конечно, есть стандарты
того, как это должно делаться. На самом
деле для бизнесменов во власти есть один
едва ли не универсальный способ (по
крайней мере, таковым он является в за-

До последнего времени мейнстримом
являлось мнение, будто участие бизнесменов 
в политике можно только одобрить: богатые, 
воровать не будут  
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падных странах). Его недавно продемон-
стрировал Лев Хасис, избранный на
должность CEO «Пятерочки». Правда, он
препятствовал возникновению конфлик-
та интересов совсем в другой области —
в управлении двумя разными бизнесами
потенциальных конкурентов. После при-
хода в «Пятерочку» Лев Хасис передал до-
ли, принадлежащие ему в ритейловых
компаниях, в траст банку HSBC Private
Bank. Причем траст не простой, а так на-
зываемый слепой, blind trust.

С передачей акций в управление жене
он, конечно, имеет мало общего. Хотя бы
потому, что в роли трасти (управляющего)
не может выступать человек — только
специализированная организация. Есть
еще масса условий. В договоре на переда-
чу акций должна быть четко указана
цель: избежание конфликта интересов
(это важно при возможных судебных раз-

бирательствах). Такой траст является бе-
зотзывным — договор прекращается
только в случае ухода бенефициара
с должности или его смерти. Договор тра-
ста должен быть предъявлен комиссии по
этике (такая есть и у нас в Думе, известна
в основном разбирательством случаев ру-
коприкладства). Но самое главное — трас-
ти имеет полное право определять, какой
и когда управляемый им актив продать
и что купить взамен. Ограничение на по-
купку есть всего одно. Скажем, если бы
в слепой траст передал акции Михаил
Юревич, то трасти было бы запрещено
покупать активы (например, недвижи-
мость) в самом Челябинске и окрестнос-
тях — в зоне ответственности мэра. Эти
условия слепого траста вряд ли легко уло-
жатся в головах российских бизнесменов,
переписавших активы на жену. Но прин-
цип простой. Активы должны приносить

доход, а не лежать мертвым грузом. Но
что с ними делать и когда — должен ре-
шать профессиональный управляющий.

Впрочем, это идеальная картинка. Даже
в США случаются скандалы — там есть ко-
му их устраивать. Например, в конце
2005-го — начале 2006 года демократы
с пристрастием занимались изучением
того, почему слепой траст, управлявший
акциями лидера сенатского большинства
Билла Фриста в сети госпиталей, продал
по его указанию все эти акции (на
$35 млн) за месяц до выхода не очень уте-
шительного финансового отчета. После
этого акции упали на 9%. Американцы ме-
сяцев пять гадали, что это было — исполь-
зование инсайда или «не до конца слепой»
траст. Вводные были такие — брат Фриста
был раньше CEO этой сети, сама она была
основана его отцом, акциями Фрист вла-
дел с 1990-х годов, а продал, написав трас-
ти, что хочет избежать конфликта интере-
сов, так как слишком вовлечен в дела
здравоохранения. Дело дошло до рассле-
дования SEC (комиссии по ценным бума-
гам), но кончилось ничем. Если не счи-
тать серьезного ущерба репутации сена-
тора, одного из кандидатов на президент-
ский пост в 2008 году.

Выходит, что слепой траст сегодня луч-
шее из худших средств разрешения кон-
фликта интересов. Дмитрий Дедов считает,
что самым надежным способом была бы
продажа всех активов при вступлении
в должность. Но до такого радикализма за-
конодательство ни одной страны не дошло.

Лики конфликта
ПОХОД ВО ВЛАСТЬ — не единственное,
хотя и самое заметное столкновение
предпринимателей с конфликтом инте-
ресов. Конфликт интересов объективно
возникает при ведении бизнеса в некото-
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Где возникают конфликты интересов
В СОВЕТЕ ДИРЕКТОРОВ: CEO компании, как правило, влияет на уровень
оплаты членов совета директоров, а те в свою очередь на комитете по
компенсациям определяют его компенсационный пакет. В результате
компенсации для CEO в США достигли астрономических высот.
В АУДИТОРСКОЙ КОМПАНИИ: до скандала с Enron аудиторы получали
значительную часть доходов от консультаций клиентов, аудит отчетнос-
ти которых проводили. Объективным в такой ситуации быть трудно.
После скандала трем компаниям из знаменитой «большой четверки»
пришлось продать свои консалтинговые подразделения. 
В ИНВЕСТБАНКИНГЕ: конфликт интересов состоит в необходимости да-
вать независимые суждения о привлекательности тех или иных ценных
бумаг, в то же время в ходе андеррайтинга обязуясь продать опреде-
ленное количество бумаг эмитента. 

НА БИРЖЕ: Ричард Грассо, глава NYSE, получил в 2003 году компенса-
ционный пакет, превышавший доход биржи за три года. Человек, регу-
лировавший крупнейшую фондовую биржу, брал вознаграждение от
людей, деятельность которых регулировал. Проблема в том, что биржа
является одновременно регулятором фондового рынка и его коммер-
ческим оператором, получающим прибыль.
В СТРАХОВАНИИ: страховые брокеры призваны помогать клиенту в вы-
боре лучших условий страхования на рынке. Но сейчас в России они
зарабатывают на скидках, которые им предоставляют страховщики,—
и о независимости их суждений можно забыть.
В ВОЕННОМ ВЕДОМСТВЕ: американцы выяснили, что большинство
офицеров, отвечавших за закупку вооружений, после ухода в отставку
оказались на различных постах в компаниях—поставщиках таких
вооружений.

Мэр Волгограда говорил
о себе, что Ищенко-политик
помогает Ищенко-бизнесмену
в очень разумных пределах. 
Но на уголовное дело хватило

А
Л

Е
К

С
Е

Й
 К

УД
Е

Н
К

О
, «

Ъ
»



c55

деловой еженедельник

лаборатория

рых отраслях (см. справку на стр. 54).
Много лет инвестбанкиры борются
с ним, возводя «китайские стены» меж-
ду брокерами и аналитиками (чтобы те
не рекомендовали к покупке ценные бу-
маги, которые у тебя сейчас на руках
и которые очень хочется сбыть). Аудито-
ры «большой пятерки», потеряв Arthur
Andersen и став «большой четверкой»,
отделили аудиторский бизнес от кон-
салтингового. Но уже после дела Enron
в 2002 году, которое и стало новым раз-
дражителем в борьбе «весь мир против
конфликта интересов», произошла еще
куча скандалов. Самый последний — уже
в этом году были пойманы бывшие со-
трудники Goldman Sachs, которые зара-
батывали на инсайде, поставляемом дру-
гом — сотрудником Merrill Lynch. Так что,
похоже, конфликт интересов и в самом
деле непобедим.

В России в этих проблемных отраслях
пока не было шумных скандалов. Но с по-
явлением все большего числа публичных
компаний и приходом многочисленных
западных инвесторов ситуация будет ме-
няться и у нас. Пришло время как мини-

мум осознать, где может таиться конфликт
интересов. Например, участие предприни-
мателя в советах директоров сторонних
для него компаний или взаимодействие
двух компаний, в каждой из которых он
является акционером. На ранних этапах
развития бизнеса предприниматель мог
учреждать десятки компаний, многие из
которых вступали в деловые связи друг
с другом. Поэтому, наверное, сейчас мно-
гим из них трудно объяснить, какие про-
блемы возникают у сети магазинов «Кару-
сель» с арендой площадей в распредели-
тельном центре компании «Пятерочка».
Ведь и там и там Андрей Рогачев был кон-
тролирующим акционером. 

Эта ситуация — хорошая иллюстрация
того, что юристы называют «сделки с заин-
тересованностью». Они должны получать
одобрение совета директоров или собра-

ния акционеров — ведь выгода для кон-
тролирующего акционера не всегда озна-
чает выгоду для всех совладельцев, и воз-
никает конфликт интересов. Юристы сету-
ют на то, что и законодатели не до конца
разобрались с проблемой. Марта Сюткина,
юрист компании Legas, говорит: «Основа-
ниями для признания сделки с заинтересо-
ванностью недействительной являются за-
частую не важные особенности, касающи-
еся существа сделки (например, заниже-
ние цен), а формально-юридические (на-
пример, нарушения, допущенные при под-
готовке и проведении общего собрания)». 

Международная практика показывает:
понимание того, что такое конфликт ин-
тересов и как с ним бороться, будет при-
ходить постепенно — с каждым громким
скандалом. Вряд ли у России будет дру-
гой путь.  СФ
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Мэр Челябинска Михаил Юревич не скрывает,
что бизнесом продолжает заниматься, а акции
«Макфы» передал в доверительное управление 
престарелым родителям  
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В компании 3M исповедуют принцип «подождать лучше, чем спешить» и не
считают затраты на инновационные подразделения издержками. Как при

таком подходе удается поддерживать отменные темпы роста,
рассказывает директор по международным операциям 3М Инге Тулин.

«Локомотив— не информация,
алюди с богатым воображением»

текст: 

константин бочарский

фото: 

евгений дудин

«Мы не можем требовать две новых идеи 
в понедельник»
«Секрет фирмы»: Как-то, выступая перед акционерами,
председатель совета директоров 3М Джордж Бакли
оговорился, что для разработки новых продуктов
в компании внимательно следят за ключевыми мегат-
рендами. Какие же наиболее заметные тренды видит
сегодня компания 3М?
Инге Тулин: Знаете, я бы лучше воздержался от ответа.
СФ: Почему?
ИТ: Поймите правильно: мы годами выявляем эти тенденции,
и я не хочу, чтобы конкурентам стало известно о наших планах.

СФ: Но это же не бизнес-планы. Как рассказ о том, как
вы представляете будущее, может повредить?
ИТ: Давайте я объясню, что такое компания 3М и чем мы отлича-
емся от других. 3М известна своими инновациями. Но инновации
сами по себе — это еще не все. Сегодня все владеют знаниями. Ин-
формацию может получить каждый: вы, я, наши конкуренты.
Но только воображение подскажет, как использовать знания для
создания инновационного продукта. Мне кажется, не все понима-
ют, что настоящим локомотивом является не информация, а лю-
ди с богатым воображением. Поэтому ни я, ни другие руководите-
ли компании не расскажут вам о том, каким мы представляем се-
бе будущее. Мы можем поговорить о наших 32 технологических

ИНГЕ ТУЛИН, вице-президент компа-

нии 3М по международным опера-

циям, родился в шведском городе

Мальмё в 1953 году. Окончил Гете-

боргский университет (Швеция) и Ин-

ститут высшего маркетинга, имеет

ученую степень в деловом админист-

рировании. В международной корпо-

рации ЗМ работает 15 лет. Начинал

с низовых позиций в подразделениях

маркетинга и продаж. В 1995 году

возглавил подразделение компании

3M в России. Увлекается хоккеем

на льду. Поощряет спортивные увле-

чения сотрудников и их детей.
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платформах или о тех продуктах, которые готовимся выпустить
на рынок в этом или следующем месяце, но то, что рисует нам на-
ше воображение, мы предпочитаем сохранить в тайне.
СФ: Хорошо, а о том, как вы управляете этим воображе-
нием, можете говорить?
ИТ: Почему нет? Наша компания — хорошо организованная
структура во всем, что касается производственных процессов,
но в области научно-исследовательской деятельности организо-
ванности нам не хватает. У нас есть четкие планы по выводу
продуктов на рынок и жесткие рамки выполнения этого графи-
ка. Мы определяем, сколько продадим в этом квартале, в этом
месяце, на этой неделе или даже в определенный день. Но для
отдела исследований и разработок такой четкой матрицы у нас
нет. Мы не можем требовать две новых идеи в понедельник, три
во вторник и т. д. Главное — непрерывный поток идей. Кроме
того, согласно заведенному в 3М порядку 15% своего времени на-
ши ученые могут потратить по своему усмотрению. Это очень
важно, потому что если я действительно увлечен своей работой,
то эти 15% времени я потрачу на то, чтобы дать волю воображе-
нию. В конечном итоге это пойдет моей работе лишь на пользу.
СФ: Но у этой медали есть и оборотная сторона. Армия
ученых, лаборатории, которые зачастую дублируют
друг друга, и даже знаменитые 15% свободного време-
ни — все это огромные издержки.
ИТ: Говоря об издержках, главное понимать, растущая вы ком-
пания или нет. 3М нацелена на расширение. У нас есть три при-
оритетных цели, которых мы стараемся достичь. Первая — сфо-

кусированность на рынке, от которой зависит количество кли-
ентов. Вторая — безупречное функционирование компании.
Третья — занятость штата. Все три цели для нас одинаково важ-
ны. Первая касается выхода на рынок. Вторая — конкурентоспо-
собности. Третья цель затрагивает всех людей, работающих
в 3М. Инновации являются частью первой цели, то есть нашего
выхода на рынок. Нам необходимо расширяться. Если мы не бу-
дем расти, мы умрем. Поэтому мы много инвестируем и не заме-
чаем финансовую тяжесть и тех 15%, и многочисленных лабора-
торий, работающих над потребностями клиентов, и других из-
держек, связанных с обеспечением инновационности.
СФ: А другие приоритеты?
ИТ: Что касается второй цели и связанной с ней конкурентоспо-
собности, то здесь мы, конечно, ведем строгую финансовую по-
литику. Что же касается штата… Я понимаю, что вы имеете в ви-
ду: на самом ли деле нам необходимы все эти люди? Мы знаем,
что затраты должны быть минимальными, так как только са-
мые экономные компании смогут выжить в будущем. Но мы

НАША КОМПАНИЯ — ХОРОШО ОРГАНИЗО-
ВАННАЯ СТРУКТУРА во всем, что касается
производственных процессов. Но в научно-
исследовательской деятельности организо-
ванности нам не хватает
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не рассматриваем инновации как затраты: для нас это то, что
просто необходимо для нашего благополучия в будущем. Теперь
о риске дублирования исследовательских подразделений. На
мой взгляд, лучше иметь двух людей, думающих над одной про-
блемой, чем ни одного. Да, такое дублирование обходится неде-
шево, но наш опыт показывает, что оно того стоит.

«Мы не пытаемся консолидировать 
интеллектуальные ресурсы»
СФ: В последнее время 3М консолидирует свои под-
разделения. Это борьба за повышение управляемости
и эффективность?
ИТ: Действительно, раньше мы выделяли семь основных бизнес-
направлений, а теперь сократили их до шести: потребительские
товары и товары для офиса, коммерческая графика, телекомму-
никация и электротехника, здравоохранение, материалы для
промышленности и материалы для транспорта. Но при этом по
всему миру у нас 69 подразделений, которым совсем не обяза-
тельно копировать структуру всех наших шести направлений.
Они занимаются тем, что выгодно на их собственном рынке.
И мы не пытаемся консолидировать интеллектуальные ресурсы.
Скорее речь идет об оптимизации производства. Например, о со-
кращении цепочки поставок, что позволяет сэкономить значи-
тельные средства. Ведь прежде чем продукт будет готов, он про-

ходит пять-шесть стадий обработки, при этом процесс начинает-
ся в одной стране, продолжается в другой, а завершается в треть-
ей. Вот эту цепочку мы и пытаемся сократить. Например, начали
строить производственные мощности в России для того, чтобы
весь процесс производства происходил в одном месте.
СФ: Российская производственная площадка будет
производить лишь часть реализуемой на местном рын-
ке продукции. Собирается ли «3М Россия» обзавестись
полным производственным циклом?
ИТ: Да, такое возможно. Мы хотим перенести большую часть про-
изводства как можно ближе к местному рынку. В перспективе Рос-
сия, так же как сейчас Япония или Германия, станет достаточно

ДОСЬЕ

КОМПАНИЯ 3М основана в 1902 году как предприятие по производству абра-

зивных материалов. Сейчас в ее ассортименте более 50 тыс. видов товаров.

ЗМ имеет дочерние предприятия в 69 странах мира. Оборот в 2005 году до-

стиг $21,2 млрд, из них 61% ($12,9 млрд) пришелся на международные

операции. В компании работают почти 70 тыс. человек. 3М известна свои-

ми инвестициями в исследования. Ее затраты на R&D составили в 2005 го-

ду $1,2 млрд. Компании принадлежат исследовательские лаборатории

в 34 странах мира, на нее работают 6,5 тыс. ученых. 3М гордится своими

принципами, заложенными ее легендарным директором Вильямом Макнай-

том: нанимайте хороших людей, не стойте у них не пути, терпимо относитесь

к ошибкам. Еще один, ставший уже хрестоматийным, принцип компании: 15%

свободного времени выделяется на собственные исследования сотрудников.

Компания «3М Россия» была создана в 1991 году. В июне 2006 года присту-

пила к строительству первой российской производственной площадки 3М.

Первоначальные инвестиции в производство составят $10 млн. Пуск произ-

водственных линий намечен на четвертый квартал текущего года.

НА МОЙ ВЗГЛЯД, ЛУЧШЕ ИМЕТЬ ДВУХ
ЛЮДЕЙ, думающих над одной 
проблемой, чем ни одного
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самостоятельной в производственном плане. Например, сейчас
в Японии 65% всего, что там продается, производится на месте.
СФ: Как это будет происходить?
ИТ: Мы называем эту модель pipeline of product — «продуктовый
конвейер». Она описывает последовательное развитие каждого
нашего подразделения и одинакова для всех 69 стран. Работает
она так. На первом этапе у местного отделения есть лишь доступ
к ядру компании, ее центру. Там можно взять то, что мы называем
глобальными технологическими платформами. Эта платформа
может выступать в виде готового продукта, например Post-it или
Scotch-Brite. Компания берет его и продает на своем рынке. Это
первый элемент pipeline. Далее, допустим, один из наших клиен-
тов, заинтересованный в продукте Post-it, хочет, чтобы для него
сделали продукт с круглыми углами. Он спрашивает, возможно ли
это? Да, отвечаем мы. Этим займется наш технический центр по
поддержке пользователей — Customer technical center (CTC). Его,
кстати, мы недавно открыли в России. Так мы получаем еще один
элемент, который называется «решения для локального рынка» —
второе звено нашего продуктового конвейера. Далее, допустим,
клиент говорит: «Мне нужен большой формат Post-it». Например,
размером с эту стену. Сами мы этого сделать не можем, но можем

кого-то привлечь. Это — «локальный сорсинг», следующее звено
в pipeline. Таким образом, мы имеем три элемента: глобальный
продукт, локальный продукт и локальный сорсинг.

«Чтобы одержать победу, 
нужно долго тренироваться»
СФ: Как компания планирует развивать свой междуна-
родный бизнес?
ИТ: Недавно мы собрали 400 аналитиков в Нью-Йорке, где рас-
сказывали о будущем 3М. Наши международные продажи со-
ставляют 61% от общего оборота компании, то есть $13 млрд из
$22 млрд. В наших международных операциях заняты 36,6 тыс.
человек, причем на 99% это граждане тех стран, на территории
которых осуществляются продажи. Другими словами, в нашем
штате всего 350 человек являются гражданами США. Это и есть
наш подход к работе на локальных рынках. Специалистам
из Миннесоты трудно понять, чего хотят жители Таиланда, Ин-
донезии или России. Что касается наших планов, то до 2011 года
мы планируем увеличить объем международных операций
до 70%, причем темпы этого прироста будут в два-три раза опе-
режать темпы роста продаж в США.

ПРЕЖДЕ ЧЕМ ПРОДУКТ БУДЕТ ГОТОВ, ОН ПРОХОДИТ ПЯТЬ-ШЕСТЬ СТАДИЙ ОБРАБОТКИ.
Процесс начинается в одной стране, продолжается в другой, а завершается в третьей. 
Вот эту цепочку мы и пытаемся сократить

лаборатория
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СФ: Какие перспективы ждут Россию?
ИТ: Мы не разглашаем данные по каждой стране в отдельности.
Но могу сказать, что мы приняли стратегическое решение по
дополнительным инвестициям в пяти странах мира. Мы назы-
ваем эту группу BRIC-P, добавив к уже известному блоку BRIC
(Бразилия, Россия, Индия, Китай) еще и Польшу. В течение пя-
ти лет мы удвоим объем инвестиций в эти страны. Сейчас на до-
лю стран BRIC-P приходится $1,4 млрд нашего бизнеса. В тече-
ние трех ближайших лет мы ожидаем здесь двукратный рост.
СФ: Можете назвать наиболее ценные продукты в рос-
сийском портфеле 3M?
ИТ: Для компании важен не столько доход, сколько возможнос-
ти и размер. Если говорить о Росиии, то я выделил бы два глав-
ных рынка: нефтегазовый и горнодобывающий. Именно рабо-
та в этих секторах может стать для нас наиболее масштабной.
СФ: А почему 3М заинтересовалась нефтегазовой от-
раслью только сейчас? Ведь ясно, что это один из клю-
чевых секторов нашей экономики, а следовательно —
огромный рынок.
ИТ: В сутках всего 24 часа, и невозможно успеть везде сразу.
Где бы мы ни были — в России, Швеции, Норвегии, Китае, на-
чинать нам приходилось практически с нуля. На это уходит
очень много времени и сил. В России мы начинали с дорож-
ных знаков. Думаю, теперь мы готовы начать разрабатывать
нефтегазовый сектор. Подождать всегда лучше, чем спешить.
Это как в спорте: чтобы одержать победу, сначала нужно долго
тренироваться.  СФ

ДОПУСТИМ, ОДИН ИЗ НАШИХ КЛИЕНТОВ,
ЗАИНТЕРЕСОВАННЫЙ В ПРОДУКТЕ POST-IT,
ХОЧЕТ, чтобы для него сделали продукт
с круглыми углами. Он спрашивает: воз-
можно ли это? Да, отвечаем мы
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«Покупатель растет, растут его потребно-
сти,— объясняет нововведение владелец
„Евросети” Евгений Чичваркин.— Отказ
от низких цен убьет одну группу потре-
бителей. Но сосредотачиваться только на
ценах означает потерять в сервисе и ли-
шиться самой растущей, самой перспек-
тивной и самой, наверное, приятной
группы покупателей — с более высоким
достатком».

Впрочем, о замене будоражащего вооб-
ражение слогана компании речи не идет.
«Человеческое лицо» покупатели должны
увидеть у продавцов, для мотивации кото-

рых компания разработала новый соци-
альный пакет.

Гибкость свойственна брэнду, как
и всему живому. «Останавливаться на
единожды разработанной концепции
нельзя,— считает Юрий Дубовицкий,
президент концерна „Белый ветер” (тор-
говля цифровой бытовой техникой).—
Брэнд — это подвижная субстанция, тре-
бующая коррекции в соответствии с ры-
ночными реалиями». Большинство ком-
паний, оказавшихся в шорт-листе ритей-
леров рейтинга Best Russian Brands Меж-
дународной академии брэнда, сейчас

сталкиваются с необходимостью подоб-
ных перемен.

Брэнд на коленке
МАРКИ-СТАРОЖИЛЫ РОССИЙСКОЙ РОЗ-
НИЦЫ создавались в те времена, когда ка-
ких-то особых названий магазинам не
требовалось. «Первые крупные отечест-
венные компании-ритейлеры начали по-
являться в 1990-е годы,— рассказывает
Тимофей Суровцев, директор департа-
мента по связям с общественностью „Эль-
дорадо”.— Тогда был острейший дефицит
на бытовую электронику. Люди сметали
с прилавков все, и фирмы-продавцы ни
в каких дополнительных конкурентных
преимуществах не нуждались».

Естественно, те брэнды были «чистым
творчеством». «Концепция брэнда? В нача-
ле 1990-х и терминов таких не было,—
вспоминает Сергей Бобриков, генераль-
ный директор компании „Комус”.— Был
бизнес, которым надо было заниматься.
А брэнд развивался на ходу: надо лого-
тип — придумали логотип, надо фирмен-
ный стиль — на основе логотипа делаем
фирменный стиль».

Когда Игорь Сосин и Григорий Кожемя-
кин, основатели одной из крупнейших
ныне сетей товаров для дома «Старик Хот-
табыч», придумывали вывеску для своего
первого магазина, они и не подозревали,
какое ответственное решение принима-
ют. «Брэнд „Старик Хоттабыч” появился
в 1994 году,— рассказывает Марк Эшвэн,
генеральный директор компании.— Биз-
нес-решения принимались интуитивно,
методом проб и ошибок. Логотип компа-

РОЗНИЧНЫЕ СЕТИ ВТЯГИВАЮТСЯ В ОЖЕСТОЧЕННУЮ КОНКУРЕНЦИЮ БРЭНДОВ.
ДВЕ ГЛАВНЫЕ ПРОБЛЕМЫ — КАК ВЫБРАТЬ НОВОЕ ПОЗИЦИОНИРОВАНИЕ 
И ГДЕ НАЙТИ ХОРОШЕГО ВОСПИТАТЕЛЯ ЛЮБИМОМУ ДЕТИЩУ.
текст: владислав коваленко, анатолий казаков

Знак свыше

Партнеры «Евросети» скоро будут удивлены, узнав из имидже-
вого буклета компании, что это не просто крупнейшая в Рос-
сии сеть салонов сотовой связи с «очень низкими ценами»,
а human face discounter — «дискаунтер с человеческим лицом». 

Проведя ребрэндинг, «Эльдорадо» оставила в прошлом 
не только фирменные желто-синие цвета, но и некоторые
характерные черты дискаунтера
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нии появился вместе с вывеской на мага-
зине. Лишь затем, с развитием сети, „де-
душка на ковре” был признан за логотип
и стал транслироваться как таковой».

На одном перекрестке
В НАЧАЛЕ 2000-Х ВЫЯСНИЛОСЬ, что со-
здатели брэндов не прогадали. Когда «Пе-
рекресток», «Пятерочка» и «Седьмой кон-
тинент» не от хорошей жизни начали от-
крывать магазины напротив друг друга,
причем со схожим ассортиментом, серви-
сом и ценами, изображения на их фасадах
перестали быть просто вывесками: в гла-
зах потребителя они превратились в тор-
говые марки. «Брэнд начинает играть за-
метную роль в условиях жесткой конку-
ренции, роста потребительской культуры
и благосостояния граждан,— объясняет
Сергей Бобриков.— То есть в крупных го-
родах России, особенно в двух самых де-
нежных — Москве и Петербурге».

Чувство локтя заставило ритейлеров
задуматься об обновлении имиджа. Пер-
выми с необходимостью корректировки
имиджа столкнулись дискаунтеры. Оче-
видно, рост благосостояния повлиял на
их ожидания относительно ассортимен-
та и обслуживания. Весной 2006 года

«Эльдорадо» заменила желто-голубую
цветовую гамму на красно-белую (крас-
ный — символ мобильности, лидерства
и активной позиции на рынке, белый —
чистота помыслов и действий). Компа-
ния собирается увеличить ассортимент,
улучшить сервис и отказаться от откры-
тия магазинов площадью менее 1,5 тыс.
кв. м. Помимо «Евросети» и «Эльдорадо»
освежиться намерен еще один россий-
ский ритейлер «экономичного» форма-
та — «Копейка». Компания планирует
к идее выгодности покупки добавить
ощущение близости. Если раньше ее сло-
ган был «Скандально низкие цены!», то
теперь «Копейка — близко всем, выгодно
каждому!». В компании уверены, что та-
ким образом расширяется зона целевого
воздействия не только на потребителя,
но и на поставщиков, партнеров, потен-
циальных акционеров.

В хорошие руки
СЕГОДНЯ БОЛЬШИНСТВО СОЗДАТЕЛЕЙ
БРЭНДОВ уже допустили в свою вотчину
«посторонних» — рекламные, исследова-
тельские агентства, штатных маркетоло-
гов, наконец. Но ребрэндинг, который зате-
яли дискаунтеры, еще больше актуализи-

ровал проблему под кодовым названием
«преемник». «Мы находимся в стадии, ког-
да бизнес профессионализируется,— гово-
рит Артем Бектимиров, генеральный ди-
ректор холдинга „Аптечная сеть 36,6”.—
Сейчас построение брэнда, особенно в ри-
тейле,— работа тысяч людей. И говорить,
что оно должно быть тесно привязано к во-
ле создателя — не очень серьезно». Сергей
Бобриков из «Комуса» это мнение разделя-
ет лишь отчасти: «Брэнд — это отражение
в первую очередь усилий своего создателя.
Поэтому выигрывают те марки, которые
были созданы владельцами. Однако созда-
тель — не Бог, и без командной работы ме-
неджеров брэнд прожить не сможет».

Рано или поздно через это предстоит
пройти всем творцам брэндов. Даже са-
мые харизматичные создатели торговых
марок понимают, что им придется искать
управляющего своей торговой марке. «Из
143 млн наших жителей и 15 млн приез-
жих наверняка можно выбрать человека
творческого и ориентированного на побе-
ду»,— уверен Евгений Чичваркин. Впро-
чем, тут же оговаривается: «Но на данный
момент мне интереснее всего делать это
самому».

Очевидно, чем увлеченнее создатель
брэнда занимается своим детищем, тем
труднее отыскать преемника. Талантли-
вого и амбициозного менеджера Чичвар-
кин, конечно, найдет. Вопрос в том, что
будет двигать этим управляющим: живой
интерес или просто профессиональный
расчет. СФ
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«Сейчас построение брэнда, особенно в ритей-
ле,— работа тысяч людей. И говорить, что оно
должно быть тесно привязано к воле создате-
ля — не очень серьезно»  

Номинанты конкурса Best Russian Brands (категория «Ритейл»)

БРЭНД ОСНОВАТЕЛЬ ДОЛЖНОСТЬ, КОМПАНИЯ

36,6 СЕРГЕЙ КРИВОШЕЕВ ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ ОАО «АПТЕЧНАЯ СЕТЬ 36,6»; 

АРТЕМ БЕКТЕМИРОВ ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ОАО «АПТЕЧНАЯ СЕТЬ 36,6»

«АРБАТ ПРЕСТИЖ» ВЛАДИМИР НЕКРАСОВ ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР ОАО «АРБАТ ПРЕСТИЖ» 

«БЕЛЫЙ ВЕТЕР» ЮРИЙ ДУБОВИЦКИЙ СОПРЕЗИДЕНТ КОНЦЕРНА «БЕЛЫЙ ВЕТЕР»

«БЮСТЬЕ» И «ДИКАЯ ОРХИДЕЯ» АЛЕКСАНДР ФЕДОРОВ ПРЕЗИДЕНТ ЗАО «ДИКАЯ ОРХИДЕЯ» 

«ЕВРОСЕТЬ» ЕВГЕНИЙ ЧИЧВАРКИН ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ КОМПАНИИ «ЕВРОСЕТЬ»

«КОМУС» СЕРГЕЙ БОБРИКОВ ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР КОМПАНИИ «КОМУС»

«КОПЕЙКА» АЛЕКСАНДР САМОНОВ ПРЕЗИДЕНТ ООО «ТОРГОВЫЙ ДОМ „КОПЕЙКА”»

«М.ВИДЕО» АЛЕКСАНДР ТЫНКОВАН, МИХАИЛ ТЫНКОВАН, ПАВЕЛ БРЕЕВ СОЗДАТЕЛИ КОМПАНИИ «М.ВИДЕО» 

«ПАТЭРСОН» ЮРИЙ ЯКОВЧИК ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР СЕТИ УНИВЕРСАМОВ «ПАТЭРСОН»

«ПЕРЕКРЕСТОК» ЛЕВ ХАСИС ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ ТД «ПЕРЕКРЕСТОК»

«ПЯТЕРОЧКА» АНДРЕЙ РОГАЧЕВ ЧЛЕН СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ СЕТИ МАГАЗИНОВ «ПЯТЕРОЧКА»

«РОЛЬФ» СЕРГЕЙ ПЕТРОВ ПРЕДСЕДАТЕЛЬ ПРАВЛЕНИЯ ГРУППЫ КОМПАНИЙ «РОЛЬФ»

«СЕДЬМОЙ КОНТИНЕНТ» ВЛАДИМИР ГРУЗДЕВ ДЕПУТАТ ГОСДУМЫ, ЗАМЕСТИТЕЛЬ ПРЕДСЕДАТЕЛЯ КОМИТЕТА ГОСДУМЫ ПО ГРАЖДАНСКОМУ, 

УГОЛОВНОМУ, АРБИТРАЖНОМУ И ПРОЦЕССУАЛЬНОМУ ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВУ

«СПОРТМАСТЕР» ДМИТРИЙ ДОЙХЕН, НИКОЛАЙ ФАРТУШНЯК, НИКОЛАЙ ФАРТУШНЯК — ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ,

ВЛАДИМИР ФАРТУШНЯК ВЛАДИМИР ФАРТУШНЯК И ДМИТРИЙ ДОЙХЕН — ЧЛЕНЫ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ 

«СТАРИК ХОТТАБЫЧ» ГРИГОРИЙ КОЖЕМЯКИН, ИГОРЬ СОСИН, ОСНОВАТЕЛИ СЕТИ СЕТИ МАГАЗИНОВ «СТАРИК ХОТТАБЫЧ»; В НАСТОЯЩЕЕ ВРЕМЯ 

ГРИГОРИЙ КОЖЕМЯКИН — ПРЕДСЕДАТЕЛЬ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ СЕТИ «СТАРИК ХОТТАБЫЧ», 

ИГОРЬ СОСИН — ПРЕЗИДЕНТ ИГ «НОВАЯ ИДЕЯ»

«ЭКОНИКА» АНДРЕЙ ИЛИОПУЛО ПРЕЗИДЕНТ КОРПОРАЦИИ «ЭКОНИКА»

«ЭЛЬДОРАДО» ИГОРЬ ЯКОВЛЕВ СОВЛАДЕЛЕЦ СЕТИ МАГАЗИНОВ «ЭЛЬДОРАДО» 
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Солидные инвесторы, конечно, не инте-
ресуются единичными проектами: они
мыслят масштабами сетей. Так, в мае
этого года владелец колбасного брэнда
«Дымов» Вадим Дымов открыл в Москве
книжный магазин «Республика», кото-
рый в будущем должен стать одним из
многих в одноименной сети. 
В середине 2005 года известный предприниматель
Александр Мамут стал акционером столичного ри-
тейлера — книжных магазинов «Букбери», а еще ра-
нее холдинг «Интеррос» Владимира Потанина выска-
зывал заинтересованность в покупке доли «Москов-
ского дома книги». Впрочем, переговоры закончи-
лись ничем (стороны отказываются комментировать
причины, по которым сделка не состоялась).

С другой стороны, сетевой бум провоцируют изда-
тели. Для них собственная розница — верный способ
наладить эффективный сбыт своей продукции. За
последние пять лет на базе издательской группы АСТ
появилась «Буква», при поддержке «Эксмо» — «Но-
вый книжный» и «Буквоед», «Росмэн» создал сеть «Чи-
тай-город» (последняя была продана «Топ-книге» и те-
перь работает под брэндом «Пиши-читай»).

Инвесторы все чаще обращают внимание на книжную розницу. 
В России около 3 тыс. книжных магазинов, а должно быть 

вдвое больше, считают владельцы книжных сетей. 
К тому же у книготорговли благородный имидж дела «для души».

Благородное чтиво
текст: дмитрий крюков

По оценкам специалистов, в ближайшие годы число сетевых магазинов
превысит количество независимых, а пока «одиночек» примерно вдвое
больше. «Города с населением меньше ста тысяч человек фактически жи-
вут без книжных»,— признает генеральный директор издательства «Рос-
мэн» Михаил Маркоткин. А вот рынки крупных городов уже достаточно на-
сыщены. Здесь книжные ритейлеры стараются привлечь покупателей
культурно-досуговой составляющей своего продукта: в супермаркетах от-
крывают кафе, устраивают фестивали, встречи с известными людьми и да-
же киносеансы.

Однако все это не отменяет главной проблемы книжной розницы: книга
у нас в среднем стоит $3–4 — впятеро дешевле, чем в Западной Европе. При
том, что расходы на аренду площадей и логистику в крупных городах при-
мерно сопоставимы с зарубежными. И с точки зрения рентабельности
книжный ритейл уступает многим другим потребительским рынкам. На-
пример, «Топ-книга» в проспекте ценных бумаг (компания в феврале 2006-го
разместила на ММВБ трехлетний облигационный заем на 700 млн руб.) ука-
зала рентабельность продаж 5,44% за девять месяцев 2005 года. Так что бла-
городства в книжном ритейле пока явно больше, чем собственно бизнеса.

Оборот в 2003: $ 1,5 млн*
Оборот в 2005: $12 млн*
Стратегия: создать удобную сеть для покупателей с уровнем доходов от
$300 на члена семьи.
Тактика:на полки «Букбери» допускается только «качественная литература». Яркий
дизайн интерьера, кресла, сидя в которых можно почитать приглянувшуюся книгу,
и отсутствие толчеи, характерной для центральных книжных магазинов. Для привле-
чения «своих» клиентов «Букбери» активно использует рекламу и промоакции. Кроме
того, с конца 2005 года в магазинах сети стали появляться кофейни «Шоколадница».
Проблемы: в 2004 году «Букбери» оказалась в центре скандала, инициированно-
го издательством АСТ. В судебном иске АСТ обвинило сеть в задержках платежей.
В настоящий момент разногласия урегулированы. На очереди борьба с конкурента-
ми, которые активно осваивают нишу респектабельных магазинов.
Результат: после вхождения в состав акционеров компаний, близких Александру
Мамуту, в 2005 году сеть увеличилась вдвое и продала 2,5 млн книг — в 10 раз
больше, чем в 2003 году. При этом средний чек по сети в 1,8–2 раза превышал
среднеотраслевой показатель.
Новые цели: осенью 2006 года планируется открытие четырех магазинов в Ниж-
нем Новгороде, Екатеринбурге и Санкт-Петербурге.
*По экспертным оценкам

Книжные магазины «Букбери»
Молодая московская сеть, в открытии кото-
рой принимал участие Тим Уотерстоун, леген-
дарный основатель британской книжной сети
Waterstone’s (оборот в 2005 году —
$844,3 млн), ориентируется на людей, гото-
вых платить за комфорт в магазине.
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$1,68млрд составил в 2005 году, по данным 
журнала «Книжный бизнес», оборот 
российского книжного рынка

«Московский дом книги»
Единственный среди ведущих книжных ритейлеров,
который принадлежит государству — правительст-
ву Москвы. Это обстоятельство во многом 
определяет развитие сети: все 38 ее магазинов 
расположены в столице.
Оборот в 2003: $ 35 млн*
Оборот в 2005: $ 60 млн*
Стратегия: сохранить лидирующие позиции на московском
рынке и выйти в регионы, а в перспективе — в страны СНГ.
Тактика: стремление превратить свои магазины в центры куль-
турной жизни. «Московский дом книги» одним из первых стал
привлекать покупателей ежегодными крупномасштабными ме-
роприятиями. Среди наиболее известных — фестиваль детской
книги «Вместе с книгой мы растем», «Неделя русской фантасти-
ки» и «Неделя русского детектива».
Проблемы: нехватка дополнительных источников финансиро-
вания для освоения новых рынков. В 2004 году «Московский
дом книги» вел переговоры с «Интерросом» о продаже 49% ак-
ций. Однако привлечь инвестиции московской сети так и не
удалось, сделка не состоялась.
Результат: «Московский дом книги» по-прежнему лидирует
в столице. Хотя сеть и остается локальной, благодаря сильным
позициям на самом доходном — столичном — рынке по объе-
мам продаж (25 млн книг ежегодно) она успешно конкурирует
с игроками федерального уровня.
Новые цели: поиск дополнительных источников финан-
сирования.

Второй по обороту в России книжный ритейлер — 
«Московский дом книги» — до сих пор остается локальной сетью

«Топ-книга» старается привлечь покупателей 
магазинами самых разных форматов

«Топ-книга» 
сети «Книгомир», «Литера», «Лас-Книгас» и «Пиши-читай»

Лидер российского розничного рынка, базирую-
щийся в Новосибирске, пришел к рознице из опто-
вой книготорговли («Топ-книга» контролирует 80%
этого сегмента). Надежные тылы позволили быстро
создать несколько разноформатных сетей.
Оборот в 2003: $ 36 млн
Оборот в 2005: $113 млн
Стратегия:удерживать лидерство на рынке книжного ритейла.
Тактика: предложила потребителю магазины различных фор-
матов. В 2003 году заработала сеть супермаркетов-дискаунтеров
cash & carry под брэндом «Литера», где помимо книг продаются
канцтовары. В 2004 году открыла в Новосибирске свой первый
гипермаркет «Лас-Книгас». Одновременно компания стала пио-
нером в освоении городов с населением менее 100 тыс. человек,
где практически нет конкуренции в сфере книжной розницы.
Проблемы: отсутствие эффективных инструментов для анали-
за рисков приводит к тому, что ежегодно 10–20 магазинов не вы-
ходят на окупаемость и закрываются.
Результат: компания «Топ-книга», владеющая 358 магазинами
в 145 городах России, имеет самую обширную сеть книжных
магазинов.
Новые цели: в течение 2006 года открыть до 15 супермаркетов
и 200 классических книжных магазинов. К 2008 году увеличить
оборот до $400—500 млн. Для реализации этих масштабных
планов компания уже прибегла к облигационному займу на
700 млн руб.
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50 тыс.человек приходится в России на один книжный 
магазин. Жители Венгрии и Чехии обеспечены
книготорговыми точками в 3,5–4 раза лучше

«Буква»
«Карманная» сеть федерального масштаба. 
Сегодня магазины «Буквы» расположены более 
чем в 80 городах России. Однако сеть по-прежнему 
развивается как внутренний проект в структуре 
издательской группы АСТ.
Оборот в 2003: $ 22 млн*
Оборот в 2005: $ 50 млн*
Стратегия: в первую очередь сеть ориентирована на продвиже-
ние продукции АСТ, но вместе с тем владельцы планируют со-
здать рентабельную розничную компанию.
Тактика: компания стала активно работать с арендодателями
(ранее предпочитала выкупать помещения), и развитие сети по-
шло динамичнее: сейчас это 80 собственных магазинов,
130 арендованных и 80 партнерских. Использование конкурент-
ных преимуществ, которые дает принадлежность к крупней-
шей издательской группе. Книги АСТ появляются в «Букве» чуть
раньше, чем в остальных магазинах, и по более низким ценам.
АСТ рассчитывает повысить привлекательность магазинов, рас-
ширяя ассортимент за счет продукции других издательств.
Проблемы:ассортимент «Буквы» все равно значительно уступа-
ет конкурентам: примерно 50 тыс. наименований (экспертная
оценка) против 120 тыс. у главного соперника — «Топ-книги».
Результат: по мнению экспертов, оборот группы АСТ с 2003 го-
да вырос в 2,5 раза — до $150 млн.
Новые цели: каждую неделю открывать по новому магазину.
Провести рестайлинг и переобучение продавцов в уже имею-
щихся точках.

«Библиосфера»
Принадлежит книготорговой компании «Мастер-
книга», основанной ведущим российским издатель-
ством деловой литературы «Инфра-М». Одна из пер-
вых создала программу, позволяющую в режиме 
онлайн отслеживать денежные и товарные потоки.
Оборот в 2003: $13 млн*
Оборот в 2005: $19 млн*
Стратегия: переход от экстенсивного к интенсивному разви-
тию. В 2003 году «Библиосфера» присутствовала уже в 10 регио-
нах России и приступила к выводу каждого своего магазина
на самоокупаемость.
Тактика:снижение издержек за счет реорганизации логистики.
Система отслеживания товарно-денежных потоков позволяет
более точно прогнозировать спрос и поставлять в магазины
столько книг, сколько может быть реализовано в течение не-
скольких месяцев. Таким образом удается избежать затоварива-
ния и оптимально использовать торговые площади. Выкуп мага-
зинов в собственность. Внедрение дисконтных программ и ин-
дивидуальный подход к ценообразованию в каждом регионе.
Проблемы: несмотря на то, что сеть «Библиосфера» начала раз-
виваться одновременно с «Топ-книгой» и «Буквой», она проиг-
рывает им по количеству магазинов (40 своих и 10 работающих
по франчайзингу).
Результат: по данным самой компании, оборот сети «Библио-
сфера» за два года увеличился на 30%.
Новые цели: активизировать рост сети за счет открытия но-
вых магазинов.  СФ

Книги, выпущенные издательством АСТ, попадают 
на полки «Буквы» на более выгодных условиях, чем в другие сети

Совладелец сети «Библиосфера» Вадим Синянский 
не торопится увеличивать число магазинов
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Вертикальная 
кастомизация: дополнительная 
ценность продукта вырастет еще больше, если 
клиент не просто придаст ему индивидуальность 
с помощью набора стандартных модификаций, 
но и поучаствует в его производстве. 
Итальянский производитель оливкового масла Nudo
предложил всем желающим арендовать личное олив-
ковое дерево за 90 евро в год. 
Хозяин сможет приезжать в фермерское хозяйство Nudo, чтобы проде-
монстрировать «свое» дерево друзьям, поухаживать за ним, если захо-
чет. И для каждого такого клиента сотрудники Nudo отожмут масло из
оливок, выросших на его дереве, указав это на упаковке. Компания
предложила совершенно новый путь кастомизации: придать массово-
му продукту индивидуальность, прочно связав его с личностью клиента.

Несколько веков назад промышленная революция породила усред-
ненное предложение. Однако продукты для всех долгое время были
лишь компромиссом между желаниями покупателей и возможностями
производителей. И первое, за что взялись производители, было созда-
ние иллюзии индивидуальности.

В BMW, например, утверждают, что с учетом всех доступных опций
можно собрать несколько тысяч вариантов BMW третьей серии. Все
они будут хоть чем-то отличаться — допустим, наличием пепельницы или
степенью тонировки стекол. IKEA предлагает покупателям из пары де-
сятков деталей собрать «уникальный» стеллаж. Выбирать приходится из
трех вариантов высоты, двух — ширины, нескольких шкафов и полок.

Теперь в Европе и США кастомизация — массовое явление. В кофей-
нях Starbucks предлагают записать собственный диск — композицию из
любимых треков. Гостиничные сети Four Seasons и Peninsula ведут учет
привычек клиентов, чтобы предоставить каждому персонализирован-
ный набор услуг. А операторы кабельного и спутникового ТВ предлагают
услуги video on demand: просмотр определенного фильма в удобное
для подписчика время.

Производители уже не сомневаются, что кастомизация придает допол-
нительную ценность почти любому продукту. Потребители своими руками

собирают неповторимых плюшевых мишек (Build-A-Bear Workshop), бан-
ки с колой обзаводятся уникальными этикетками (Jones Soda). Вы може-
те прислать фотографию и получить конструктор, а затем собрать из него
свой портрет (Lego) или заказать джинсы индивидуального кроя (Levi’s).
На некоторых американских АЗС из нескольких видов присадок клиенты
«производят» собственное топливо и тут же заправляют им машину.

В какой-то момент производители нашли новый путь развития касто-
мизации и причислили ее к «экономике впечатлений», провозглашен-
ной гуру маркетинга Джозефом Пайном. Многие компании открыли
двери для простых посетителей, и клиенты стали соучастниками произ-
водства. Яркий пример — «Стеклянная мануфактура» Volkswagen
в Дрездене, где собирают премиальные автомобили Phaeton. В «обще-
ственном центре» завода клиент сам определяет комплектацию своей
машины на гигантском сенсорном мониторе. А потом наблюдает, как
она по конвейеру перемещается из одного производственного цеха
в другой. Стены завода стеклянные и полностью прозрачные.

Впрочем, в любом случае все это стандартные опции, индивидуали-
зировать которые на масштабных производствах невозможно. Единст-
венное, что может клиент,— получить одну из предсказуемых вариаций.

Оливковая компания Nudo, возможно, совершила революцию, пред-
ложив клиентам вместо кастомизации горизонтальной (модификации
продуктов из одинаковых, обезличенных комплектующих) — вертикаль-
ную (уникальный продукт из уникальных «комплектующих», изначально
созданных под конкретного клиента). Сдав в аренду дерево, Nudo поз-
волила клиенту сделать продукт предметом гордости. Может быть, и ав-
топроизводители когда-нибудь разрешат закрутить гайки на будущей
машине. А какая-нибудь компания сдаст им в аренду гаечные ключи.

Бизнес невозможно определить с точки
зрения прибыли. Цель бизнеса —
создание потребителя
Питер Друкер

дневник наблюдений   ТРЕНДЫ

Стеклянные стены манят потребителя, давая ему возможность следить
за производственной судьбой машины, предназначенной лично ему
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Непрямой контакт:последние 
несколько десятилетий бизнес старательно 
ломает коммуникационные барьеры. Прямые 
контакты, распахнутые двери, открытое 
офисное пространство— все это признаки 
новой эпохи, когда модно быть открытым 
и вести отношения без посредников. 
Модно, но очень неудобно. 
Каждый рекрутер подтвердит, что есть кандидаты, кото-
рым лучше вовсе не приходить на собеседование.

Если кандидат неадекватно себя ведет, плохо говорит по-русски, одет
в костюм грибника или спортсмена, то шансов получить работу у него
мало. Однако резко прервать встречу рекрутер не может. Как правило,
он выдерживает «норму вежливости» — не менее 15 минут. Подобные
издержки возникают везде, где присутствует личное общение: в пере-
говорах, торговле и даже общении с секретарем. Участники таких отно-
шений либо приносят этикет в жертву эффективности, либо, соблюдая
приличия, теряют драгоценное время. 

Американская компания HireVue устранила личный контакт с соиска-
телем, создав банк видеоинтервью. Просмотрев их, можно заранее оп-
ределить, стоит ли приглашать человека на собеседование. А россий-
ская компания «Леспром-медиа» предоставляет предприятиям лесной
промышленности площадку для ведения «непрямых переговоров».

Сайт www.lesprom.ru — это база данных, куда заносятся предложения
о продаже и покупке древесины. Каждое предложение должно содер-
жать максимум характеристик продукта, условия поставки и проч. Так
компании получают первичную информацию, обходясь без личных пе-
реговоров: последние порой затягиваются, хотя решение об отказе от
сделки уже принято.

По сути, системы непрямых коммуникаций — модель живого обще-
ния, в которое обе стороны не вовлекаются лично. Московская ком-
пания Ens Entium разработала систему обучения навыкам перегово-
ров, построенную на общении с компьютерным собеседником. При-
чем можно выбрать модель клиента или партнера. Система оценива-
ет речь и действие обучаемого и дает рекомендации по их улучше-
нию. Тем самым компания получает возможность не тестировать нео-
пытных продавцов на клиентах. Чем экономит время и нервы как тех,
так и других.

идеи константина бочарского

НАДО ЗАПРЕТИТЬ НЕКРАСИВЫМ ЛЮДЯМ носить
одежду модных марок. Они же эти брэнды букваль-
но дискредитируют. Вот сегодня на улице мне по-
пался удивительно неприятный человек в кофте
с огромным логотипом модной марки через грудь.
Причем такой неприятный, что аж не по себе ста-
ло. А брэнд прямо на глазах как-то сразу погас, ску-
кожился.
Почему-то принято говорить лишь о влиянии брэн-
да на человека. Мол, люди, выбирая марки, заимст-
вуют часть их великого имиджа. А почему никто
не думает об обратном влиянии? О влиянии челове-
ка на брэнд?
Вот представим себе: идет по улице некрасивая де-
вушка в кофте с модным логотипом. И вдруг к ней
подскакивают специальные люди: «Брэнд-полиция,
инспектор Иванов. Вы некрасивая девушка, сни-
майте кофту с модным логотипом нашей компа-
нии, быстро!»
И все. Престиж марки сразу вырос.
Удивляюсь, почему до сих пор никто не сделал этот
принцип платформой брэнда. Разрабатываешь мар-
ку. Сообщаешь, что носить ее имеют право только
красивые люди. Продавцы в магазинах осуществля-
ют фейс-контроль, определяя, можно тебе прода-
вать ее или нет. А к вещи прилагается лицензионное
соглашение, как к Windows: мол, обязуюсь не пере-
давать купленную вещь в пользование посторонним
лицам и не выходить в ней на улицу при неадекват-
ном внешнем виде. И цену поставить запредельную.
Вот это был бы резонанс…
Помню, меня потрясла идея виртуального клуба
для «самых красивых людей» (вроде того же «Живо-
го журнала»), куда допускались лишь люди модель-
ной внешности. Желающие высылали фотографии,
а члены сообщества решали, достоин кандидат
или нет. Зато уж если одобряли, то новичок получал
возможность общаться с самыми красивыми людь-
ми планеты, причем на равных.
Помню, мне тогда сильно захотелось в тот клуб.
Только фото свои я так туда и не отправил. По понят-
ным причинам.
А с маркой модной одежды могло бы выгореть. В кон-
це концов, свободных денег в стране — океан. А лю-
дей с завышенной самооценкой — и подавно.

Красота спасет брэнд

Технология видеособеседований позволяет рекрутеру отказывать кандидатам без
угрызений совести
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Сергей ФЕТ
Москва

Право на имя
В названии компании и в дизайне сайта мы
использовали имя и образ героини одной
известной киноактрисы (зарубежный фильм
1960-х годов). Мы ничего не нарушили? 
Кино давно претендует на то, чтобы заменить рекламу
в роли «двигателя торговли». Но все, что хорошо продает
и продается, обычно тщательно защищено. По мнению
Вадима Ускова, главы юридической компании «Усков
и партнеры», несанкционированное использование такой
символики может повлечь неприятности по трем направ-
лениям. «Первое: изображение актрисы охраняется смеж-
ным правом, согласно ст. 37 российского закона „Об ав-
торском праве и смежных правах”. И перед его использо-
ванием необходимо заручиться согласием изображенного
лица. Если этой актрисы уже нет в живых, правами облада-
ют ее наследники в течение 70 лет после смерти. Большое
значение имеет то, в какой стране сделан фильм. Если эта
страна является участником Римской конвенции по охра-
не прав исполнителей, изготовителей фонограмм и веща-
тельных организаций, принятой в 1961 году, придется не-
сти ответственность на международном уровне, независи-
мо от того, когда был снят фильм. Второе основание —
ст. 4 п. 2 закона о товарных знаках. В том случае, если имя
героини зарегистрировано как товарный знак, его вла-
дельцы могут подать в суд и получить компенсацию в раз-
мере от 100 тыс. до 5 млн руб. Например, после фильма
„Звездные войны” в Москве появилось множество палаток
„Люк Скайуокер”, и все они потом получили претензии
от владельцев товарного знака „Люк Скайуокер” студии
Lucasfilm. И, наконец, третье основание — право на имя,
если это авторский неологизм. Например, до того, как по-
явилась книга Астрид Линдгрен, словосочетания „Пеппи
Длинныйчулок” не существовало. Использовать его можно
только с согласия наследников писательницы».  

Андрей ЧЕРНОВ
Тверь

Раздвоение продаж
Стоит ли развивать прямые продажи в дополнение 
к продажам через супермаркеты?

Геннадий МАРТЫНОВ
Москва

Проверка по кредиту
Возможно ли с помощью бюро кредитных историй
проверить надежность компании-покупателя?

спроси cекрет фирмы

В мировой практике почти нет
примеров совмещения этих двух
каналов продаж на одном нацио-
нальном рынке. Более того: ком-
пании, занятые прямыми прода-
жами (direct sales), внимательно
следят, чтобы их продукция не по-
являлась в рознице. Причин здесь
несколько. Во-первых, ошибочно
считать, что direct sales — более
дешевый способ донести продук-
цию до покупателя. Компании, ра-
ботающие по схеме прямых про-
даж, действительно экономят
деньги на плате за вход в торго-
вые сети и частично на вложениях
в рекламу. Зато они тратят очень
существенные средства на созда-
ние сети распространителей, обу-

чение торговых представителей
и контроль над ними. Чтобы обес-
печить правильное функциониро-
вание сети прямых продаж, к при-
меру, в российском городе сред-
них размеров, вам потребуется
минимум $20–30 тыс. на созда-
ние сети и около $10 тыс. в год
на ее поддержание. Если вы па-
раллельно продаете товары через
розницу, эта сумма прибавляется
к расходам, которые вы уже несе-
те. Кроме того, с помощью прямых
продаж обычно распространяют-
ся товары, которые не подходят
для розницы (например, требую-
щие длительных и подробных кон-
сультаций или индивидуального
подхода к клиенту).  

Вполне логичное предположение.
Подобные услуги понемногу ста-
новятся уже доступны на Западе,
однако в России воспользоваться
такой возможностью можно будет
не раньше, чем через пару-тройку
лет. Традиционно самая большая
база данных у кредитных бюро со-
бирается по физлицам, но также
к ним поступает и достаточно ин-
формации о кредитоспособности
компаний малого и среднего биз-
неса. Проблема в том, что в Рос-
сии эра кредитных бюро только
начинается. Сегодня банки созда-
ли около двух десятков таких ком-
паний, которые действуют как на
федеральном, так и на региональ-

ном уровнях. Полный их перечень
можно найти на сайте Федераль-
ной службы по финансовым рын-
кам. Основная их цель — органи-
зация системы обмена данными
о заемщиках и их обязательствах.
Но сейчас ни одно бюро не может
похвастаться сколько-нибудь пол-
ной базой даже по физлицам.
На их создание уйдет два-три го-
да. И только затем бюро смогут
переключаться на создание базы
по малому бизнесу. Впрочем, ес-
ли ваш партнер — предпринима-
тель без образования юридичес-
кого лица (ПБОЮЛ), возможно,
проверить его стоит по уже суще-
ствующим базам.  

Столкнулись с проблемой в бизнесе? Пожалуйста, направляйте свои вопросы по адресу 
ask@sf-online.ru, и мы постараемся помочь. В анализе ваших бизнес-ситуаций эксперты «Секрета фир-
мы» опираются на собственный опыт, а также на опыт и практику ведущих консультантов. Тем не менее,
наши советы ни в коем случае не должны рассматриваться вами как прямое указание к действию — вы
можете использовать (или не использовать) их по своему усмотрению; «Секрет фирмы» не несет ответ-
ственности за ваши действия, основанные на рекомендациях, опубликованных в этой рубрике.
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пять
Как срывались крупные сделки
Договариваться быстро и не менять партнеров
«на переправе» — два фундаментальных условия,
которые нужно соблюдать, чтобы довести 
сделку до конца.

2№

3№
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Сбой связи
«Вымпелком», второй после МТС российский
сотовый оператор, отозвал предложение
о приобретении 100% акций крупнейшего
украинского оператора «Киевстар». 
Норвежский холдинг Telenor и российская «Альфа-групп»
владеют долями и в «Киевстаре», и в «Вымпелкоме». В ре-
зультате обмена акциями (сумма сделки оценивается
в $5,5 млрд) должен был образоваться оператор, в кото-
ром Telenor владел бы 39,1% акций, а «Альфа-групп» —

31,1%. Еще 29,8% находилось бы в свободном обращении. Сделка обещала стать
самым масштабным зарубежным приобретением в истории российской телеком-
муникационной отрасли. Однако Telenor предложил «Альфе» соглашение, по которо-
му после сделки с «Киевстаром» у «Вымпелкома» остался бы лишь один основной
акционер — либо норвежская, либо российская компания. «Альфа-групп» сочла ус-
ловия неприемлемыми, и сделка не состоялась.

№

Все или ничего. В прошлом году сорвалась сделка между од-
ним из крупнейших американских банков Goldman Sachs и российской
инвестгруппой «Атон». Банк хотел приобрести 100% акций, но владель-
цы «Атона» были готовы расстаться только с 49% или 51%, и сумма
$200 млн за весь пакет их не убедила. Тогда банк отказался от покупки
из опасений, что впоследствии вторая часть «Атона» обойдется гораздо
дороже. Одна из крупнейших в России инвестгрупп «Атон» была осно-
вана в 1991 году, ее оборот по итогам 2004 года составил $30 млрд,
активы — $600 млн, а собственный капитал — $230 млн. Контрольный
пакет «Атона» принадлежит руководству компании.

Тарико передумал. Несостоявшаяся
в 2004 году покупка 50% акций банка «Русский
стандарт» банком BNP Paribas навлекла непри-
ятности на Рустама Тарико, основателя россий-
ского банка. Участники рынка оценивали сдел-
ку в $300 млн, но в последний момент Тарико
счел сумму недостаточной. Paribas добился
от Тарико подписания меморандума, согласно
которому акционеры «Русского стандарта» в те-
чение пяти лет не могут продавать, передавать
в лизинг или каким-либо другим образом вы-
водить из банка более 10% активов, иначе им
придется выплатить штраф в $25 млн.

Планов громадье. В 2004 году чет-
вертый по величине банк Японии UFG Holdings
договорился о продаже своего трастового под-
разделения банку Sumitomo Trust & Banking
Co. Ltd, но позже передумал, предпочтя слия-
ние с Mitsubishi Tokyo Financial Group Inc. В ре-
зультате этой сделки могла быть создана круп-
нейшая в мире банковская группа с активами,
превышающими $1,7 трлн. Однако Sumitomo
Trust, оставшийся без трастового бизнеса UFG
Holdings, подал против «изменника» иск в ок-
ружной суд Токио и добился отмены сделки
с Mitsubishi Tokyo Financial Group.

5
Он же памятник. Не только бывшие
партнеры или медлительность способны со-
рвать сделку: иногда камнем преткновения вы-
ступает архитектура. Осенью 2005 года адми-
нистрация Петербурга запретила парфюмер-
ной сети «Арбат Престиж» выкупать право дол-
госрочной аренды центрального зала гастро-
нома «Елисеевский», поскольку это памятник
архитектуры, а «Арбат Престиж» задумал пере-
планировку. Участники рынка оценивали инве-
стиции в «Елисеевский» в $10 млн. Бутик дол-
жен был стать основным в петербургской сети
«Арбат Престижа», в развитие которой компа-
ния планирует вложить порядка $80 млн.
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Почему Лев Хасис передал свои активы в слепой трас
Чтобы переиграть конкурентов, Unilever придется их у
Как работает инновационная машина 3M с.56
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