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ВНЕШЭКОНОМБАНК 
 

 
РБК Quote (quote.rbc.ru), Москва, 22 июля 2016 17:30 
 
УК "ТРАНСФИНГРУП": ДОЛЛАРОВЫЕ ОБЛИГАЦИИ ВЭБА ВЫГЛЯДЯТ 
ПРИВЛЕКАТЕЛЬНЫМИ ДЛЯ ВЛОЖЕНИЙ 
"На прошлой неделе прошел букбилдинг по облигациям ВЭБ серии ПБО-001Р-03, 
номинированных в долларах, техническое размещение прошло вчера, 21 июля. Купон установлен 
в размере 4,9% годовых, доходность к погашению - 4,96%, при первоначальных ориентирах на 
уровне 5,50-5,75%, что говорит о спросе инвесторов на валютные активы. Ближайшие аналоги - 
VEB-20 и VEB-22. На момент размещения VEB-20 торговался со спредом к свопам порядка 345 
б.п., а VEB-22-380 б.п. ВЭБ ПБО-001Р-03 разместился со спредом к интерполированной кривой 
свопов в размере 390 б.п., что, по нашему мнению, является справедливым с учетом премии 
порядка 30 б.п. за первичное размещение. Вторичное обращение будет происходить на ММВБ, 
сразу в двух режимах - Т+2 за доллары или Т0 по официальному курсу ЦБ на дату расчетов. 
Данный выпуск может быть интересен для физических лиц, которые готовы принимать валютный 
риск - при ставках на депозиты в долларах в госбанках порядка 3-4% ВЭБ является 
привлекательной альтернативой. Также на рынке есть долларовые выпуски еврооблигаций 
"Совкомфлота" (SCFRU-23) с рейтингами Ba2/BB/BB и "Глобалпортс" (GLPRLI-22) с рейтингом 
BB+, которые несут большую доходность. Однако в большинстве еврооблигаций, 
номинированных в долларах, минимальный торговый лот $100-200 тыс., в то время как для 
нового ВЭБа минимальный лот - $1000", - комментирует портфельный управляющий УК 
"ТРАНСФИНГРУП" Станислав Пономарев. 

http://quote.rbc.ru/comments/2016/07/22/34712501.html 
 
 

ГРУППА ВНЕШЭКОНОМБАНКА 
 
Banki.ru, Москва, 22 июля 2016 20:46 
 
ЦБ ЗАРЕГИСТРИРОВАЛ ДОПЭМИССИЮ РОСЭКСИМБАНКА НА 8,1 МЛРД РУБЛЕЙ 
Автор: Banki.ru 
Департамент лицензирования деятельности и финансового оздоровления кредитных 
организаций Банка России 22 июля зарегистрировал дополнительный выпуск обыкновенных 
именных бездокументарных акций Росэксимбанка общей номинальной стоимостью 8,1 млрд 
рублей. Сообщение об этом размещено на сайте регулятора. 
Дополнительному выпуску ценных бумаг присвоен индивидуальный государственный 
регистрационный номер 10102790B004D.  
Акции в количестве 810 тыс. штук номинальной стоимостью 10 тыс. рублей за бумагу 
размещаются по номиналу путем закрытой подписки, свидетельствуют материалы эмитента.  
Потенциальным приобретателем акций допэмиссии указано АО "Российский экспортный 
центр". Напомним, в настоящий момент эта организация (РЭЦ), подконтрольная 
Внешэкономбанку, контролирует Росэксимбанк через АО "Российское агентство по 
страхованию экспортных кредитов и инвестиций" (ЭКСАР); прямая доля РЭЦ в 
Росэксимбанке составляет 0,0001%. 
Текущий уставный капитал Росэксимбанка - 12,651 млрд рублей. 
Ранее сообщалось, что ВЭБ, который сейчас занимается оптимизацией своей структуры и 
активов, намерен сохранить Российский экспортный центр, в который входят ЭКСАР и 
Росэксимбанк.  
 В июне первый вице-премьер РФ Игорь Шувалов сообщал, что Росэксимбанк будет 
докапитализирован на 30 млрд рублей за три года.  
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Коммерсантъ, Москва, 25 июля 2016 
 
ЯДЫ НА БАЙКАЛЕ НЕ СЛЕЖАЛИСЬ В БЕЗВРЕДНЫЙ МОНОЛИТ 
Автор: Мария Тепленко, Александр Черных 
Проект обеззараживания отходов целлюлозно-бумажного комбината, угрожающих Байкалу, 
объявлен неэффективным  
Росприроднадзор объявил неэффективным проект обеззараживания отходов БЦБК 
Как выяснил "Ъ", Росприроднадзор назвал неудовлетворительной работу по утилизации отходов 
Байкальского целлюлозно-бумажного комбината (БЦБК), которой занимается 
принадлежащая Внешэкономбанку компания "ВЭБ Инжиниринг". По итогам внеплановой 
проверки проект стоимостью 6 млрд руб. был признан неэффективным - ведомство утверждает, 
что уровень опасности токсичных отходов так и не был понижен. Местные экологи требуют как 
можно скорее вывезти 6 млн тонн токсичных веществ за пределы Байкальской природной 
территории. 
Байкальский целлюлозно-бумажный комбинат, расположенный в Иркутской области на 
восточном берегу озера Байкал, был введен в эксплуатацию в 1966 году. Он производил беленую 
и небеленую целлюлозу, картон и бумагу. По утверждению экологов, комбинат являлся главным 
загрязнителем озера. В 2012 году комбинат был объявлен банкротом, а через год по решению 
правительства РФ и кредиторов (Внешэкономбанк и "Иркутскэнерго") производство 
остановилось. Однако закрытия БЦБК оказалось недостаточно для решения экологических 
проблем территории. За годы своей работы комбинат накопил около 6,2 млн тонн разнообразных 
токсичных отходов - они до сих пор содержатся на берегу озера в накопителях, построенных еще 
в 1970-х годах. 
Проблемой утилизации отходов занялось ООО "ВЭБ Инжиниринг" (учреждено 
Внешэкономбанком). Компания разработала проект рекультивации путем омоноличивания: 
отходы заливаются в бетонные хранилища, где застывают и превращаются в камень. По 
утверждению разработчиков, все токсические вещества нейтрализуются, а созданный 
капсульный барьер предотвращает попадание загрязнителей в окружающую среду. 
Предполагалось, что проект будет стоить бюджету РФ более 6 млрд руб. и займет не менее 
шести лет. Альтернативные варианты (термические методы обезвреживания, переработка золы 
шламонакопителей в товарную продукцию и др.) были признаны нерациональными. В 2015 году 
проект получил положительное заключение Росприроднадзора и Главгосэкспертизы, после чего 
"ВЭБ Инжиниринг" приступил к утилизации отходов. Но как стало известно "Ъ", с 18 апреля по 
18 мая 2016 года Росприроднадзор провел внеплановую проверку этой работы. Ведомство 
пришло к выводу, что результаты, ожидаемые от проекта "ВЭБ Инжиниринг", не достигнуты. 
"Были отобраны пробы с омоноличенного участка, - рассказали "Ъ" в пресс-службе 
Росприроднадзора. - Исследования показали, что класс опасности отхода не изменился, 
воздействие вредных органических веществ и примесей тяжелых металлов на окружающую 
среду не минимизировано". "Омоноличивание себя не оправдало, - констатирует начальник 
управления государственного экологического надзора Росприроднадзора Наталья Соколова. - По 
проекту отходы БЦБК должны относиться к пятому классу опасности, однако сейчас они 
относятся к четвертому классу". 
Разработчики проекта не согласны с результатами проверки госкомиссии. "Вывод является в 
корне неверным, так как исследуемый монолит еще не потерял щелочных свойств, призванных 
обеззаразить шлам-лигнин, - сообщили "Ъ" представители "ВЭБ Инжиниринг". - Основываясь 
на разовом отборе, сделан вывод о неработоспособности представленной технологии. При этом 
промежуточный результат принимается как итоговый, без осмысленного анализа задач 
производимых работ и динамики процессов". 
Пока Росприроднадзор заявил, что применит к компании "меры административного воздействия", 
однако его специалисты призывают вообще закрыть проект. "Идея "ВЭБ Инжиниринга" 
вызывала вопросы еще на ранних этапах рассмотрения. Проект в том формате, в котором он 
существует, реализовывать нельзя, - заявила "Ъ" эксперт Росприроднадзора по Иркутсткой 
области Ольга Алексеева. - Создание монолита и использование цемента слишком дорого и 
неэффективно". Она добавила, что в районе, где хранятся омоноличенные отходы, существует 
реальная опасность схода селевых потоков - последняя такая катастрофа произошла в 1971 
году. "Вместе со сточными водами токсичные отходы могут накрыть поселок, федеральную 
трассу и железную дорогу: мы просто перережем всю страну пополам", - говорит она. 
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Местные экологи также не в восторге от процесса омоноличивания, но считают его меньшим 
злом по сравнению с простым хранением отходов на берегу озера. "Осенью я был на территории 
БЦБК и видел, как изношены хранилища, - рассказал представитель Бурятского регионального 
объединения по Байкалу Кристиан Ринчинов. - Строительные материалы, из которых они 
созданы, имеют свой ресурс, и он не вечен. Уже сейчас отходы попадают в Байкал через 
грунтовые воды и во время больших дождей". Господин Ринчинов призывает "как можно скорее" 
переместить отходы за пределы Байкальской природной территории: "Пока нет альтернативы, 
возможно, имеет смысл довести проект омоноличивания до ума - но с условием, что 
омоноличивание будет производиться порциями и готовые каменные отходы будут сразу же 
вывозиться". Сегодня Общественная палата проведет специальные слушания, посвященные 
проблеме отходов БЦБК. 
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Ведомости, Москва, 25 июля 2016 
 
КУДРИН ПОЛУЧИЛ КОНКУРЕНТА 
Автор: Маргарита Папченкова, Александра Прокопенко / Ведомости 
Владимир Путин поручил разработать концепцию "Стратегии роста" - программы, 
альтернативной концепции Алексея Кудрина. Борьба идей накануне выборов обостряется  
Поручить доработать доклад Столыпинского клуба и подготовить на его основе среднесрочную 
программу "Стратегия роста" президента попросил его помощник Андрей Белоусов. Путин на 
письме написал "Согласен". Об этом "Ведомостям" рассказал высокопоставленный чиновник и 
подтвердил член Столыпинского клуба бизнес-омбудсмен Борис Титов.  
Займется этим межведомственная группа в правительстве, собранная для обсуждения доклада. 
Не позднее IV квартала программу нужно представить президиуму экономического совета при 
президенте. Работа должна вестись на базе аналитического центра при правительстве - такие 
предложения были в письме Белоусова.  
В докладе Столыпинского клуба предлагалось наращивать инвестиции, накачивая экономику 
госденьгами: и из бюджета, и путем эмиссии ЦБ в 1,5 трлн руб. Иная концепция предлагается 
Центром стратегических разработок (ЦСР), который возглавляет Кудрин: инвестиции должны 
быть частными, а государство должно создать для этого условия - обеспечить 
макроэкономическую стабильность, низкую инфляцию, снижать дефицит бюджета, проводить 
реформы.  
Межведомственная группа для разработки концепции "Экономика роста" была создана в апреле 
по поручению премьера Дмитрия Медведева. В мае она обсуждалась на президиуме 
экономического совета. После этого работа заглохла, рассказывают несколько федеральных 
чиновников: Путин на Петербургском международном экономическом форуме заявил о 
необходимости макроэкономической стабильности, и в правительстве решили, что президент 
поставил точку в споре двух концепций. Концепция Кудрина победила, говорил один из них. На 
межведомственной группе и члены правительства, и чиновники Минфина, и представители ЦБ 
высказались против монетарных стимулов, предлагаемых "столыпинцами", рассказывает 
участник группы: всем казалось, это уже имитация обсуждения.  
 Нужны ли деньги  
Кудрин не считает, что экономическому росту препятствует нехватка денег. На счетах 
компаний - 14 трлн руб., это сопоставимо с инвестициями за год, говорил Кудрин. Деньги 
скопились у сырьевых компаний, которые не собираются их инвестировать; они лежат на 
счетах в банках, которые выдают их под очень высокие проценты, спорит Титов. 
Потребность в дешевых деньгах огромная - если объявить их раздачу по нерыночным 
ставкам, очередь выстроится от Кремля до Садового, настаивает он.  
Но теперь работа будет продолжена, надеется Титов. Это создание противовеса ЦСР Алексея 
Кудрина, объясняет высокопоставленный чиновник: "Он думал, что один будет формировать 
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экономическую повестку для президента, а это поручение говорит: будут разные позиции". Это 
альтернатива той концепции, которая преобладает в правительстве, говорит Титов: "Россия 
должна выбегать всеми силами из стагнации". В стратегии, по его словам, помимо монетарных 
стимулов будут предложения по реформа м: судебной, правоохранительных органов, налоговой, 
таможенной.  
Ведется поиск различных моделей экономического роста, говорит член Столыпинского клуба, 
зампред Внешэкономбанка Андрей Клепач. Пресс-секретарь президента Дмитрий Песков не 
ответил на запрос "Ведомостей". Пресс-секретарь Кудрина был недоступен для журналистов.  
Путину выгодно создание системы противовесов - это предвыборная история, считает президент 
"Минченко консалтинга" Евгений Минченко: так же в 1999 г. он написал "изучить" на 
экономической программе "Союза правых сил". С другой стороны, за поддержку со стороны 
Путина борются разные силы и люди, в том числе Белоусов, чей политический вес серьезно 
вырос в последнее время, говорит Минченко.  
Взгляды Кудрина и Белоусова расходятся. Кудрин считает, что России нужно время для разбега - 
умеренные темпы роста в ближайшей перспективе и создание условий для будущего ускорения. 
Белоусов же считает, что уже после 2018 г. экономика может разогнаться до 4% роста, если 
стимулировать компании инвестировать накопленное на счетах. Белоусов поддерживает 
некоторые из предложенных "столыпинцами" способов: например, наращивать проектное 
финансирование по низким ставкам, говорил он ранее "Ведомостям".  
Белоусов был недоволен усилением влияния Кудрина и слухами о его возможном возвращении 
во власть - они бы вряд ли поделили сферы ответственности, рассказывали три чиновника, 
знакомые с Белоусовым. Многие не заинтересованы в усилении Кудрина, согласен Минченко, а в 
преддверии выборов борьба за влияние на президента только обостряется.  
Активное стимулирование экономики, предлагаемое "столыпинцами", приведет к разгону 
инфляции и валютной волатильности, говорит старший экономист БКС Владимир Тихомиров, 
такая программа малоэффективна в условиях открытой экономики. Путин на это не пойдет, 
считает Тихомиров: позиция Кудрина в конечном итоге одержит верх не потому, что он более 
влиятелен, а потому что Путин ее разделяет. 
 
 

 
Российская газета, Москва, 25 июля 2016 
 
РУБЛЬ ВЫРОС ИЗ БЮДЖЕТА 
Автор: Роман Маркелов 
Российская валюта закончит укрепляться к доллару в августе 
Первая половина августа может стать "лебединой песней" для более-менее крепкого курса 
рубля. С конца лета до декабря отечественная валюта подешевеет к доллару примерно на 10 
процентов, не исключают эксперты "Российской газеты". Ослабший рубль окажется выгодным 
для бюджета, позволив приблизить его дефицит к ожидаемым трем процентам. 
В последние недели курс рубля укреплялся к своим конкурентам до многомесячных максимумов. 
При этом только с начала 2016 года российская валюта выросла к доллару более чем на 15 
процентов. Такая ситуация дала повод говорить о слишком крепком рубле, негативно влияющем 
на экономику и бюджет. 
Но похоже, что российскую валюту ослабят, скорее, объективные, а не искусственные причины. 
"Оснований для вмешательства в динамику курса рубля на данный момент нет - после периода 
высокой волатильности в начале года стабилизация курса весной и летом способствовала 
снижению инфляции и общей стабилизации в экономике и на финансовых рынках", - говорит 
главный экономист Евразийского банка развития Ярослав Лисоволик. Попытки раскачать курс 
могут подорвать эту стабильность, вернув экономику и рынки в период колебаний второй 
половины 2015 года, считает он. 
В Банке России не хотят воздействовать на курс рубля. " Центральный банк не планирует 
отказываться от плавающего курса и не планирует оказывать влияние на уровень курса. 
Плавающий курс является тем механизмом, который позволяет балансировать интересы 
различных экономических субъектов, в том числе импортеров и экспортеров " , - подчеркнули в 
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пресс-службе ЦБ. Свой комментарий Банк России выпустил после заявлений помощника 
президента РФ Андрея Белоусова. Он в том числе отмечал, что "объективно укрепление рубля 
работает и против экспорта". 
Рубль в этом году в основном сделала дороже главная воздействующая на него сила - мировые 
цены на нефть. "Укрепление начала года в первую очередь связано именно с улучшением 
конъюнктуры на сырьевых рынках, что, в свою очередь, в большой степени объясняется 
определенным "откатом ожиданий" по сворачиванию программы монетарного стимулирования в 
США", - отмечает старший аналитик Аналитического кредитного рейтингового агентства (АКРА) 
Дмитрий Куликов. 
Влияние видно невооруженным глазом - баррель нефти европейской марки Brent в январе этого 
года падал в цене ниже 28 долларов, в июле он стоил уже 46 - 50 долларов. А Федеральная 
резервная система (ФРС) США после декабрьского повышения постоянно откладывает 
дальнейший рост процентной ставки, который сделал бы доллар дороже практически ко всем 
мировым валютам. Ближайшее заседание ФРС по ставке состоится уже в среду, однако 
аналитики не ожидают от регулятора шагов по ее повышению. 
 

 
На прошлой неделе рубль уже начал немного снижаться к доллару и евро из-за чуть 
подешевевшей нефти и заявлений по поводу его чрезмерного укрепления. "Тем не менее в 
августе рубль продолжит испытывать поддержку со стороны ряда факторов, среди которых 
наиболее значимыми можно назвать продажи валюты под дивидендные выплаты российских 
компаний, которые завершатся в первой декаде августа", - рассказывает ведущий аналитик 
Промсвязьбанка Алексей Егоров. 
По его словам, позитива рублю также добавят очередной период налоговых выплат, ожидаемое 
возвращение нефтяных котировок в зону "50 плюс" и повышение с 1 августа нормы отчислений 
банков в фонд обязательного резервирования, предусмотренное Банком России. По мнению 
Алексея Егорова, все эти факторы позволят российской валюте укрепиться в первой половине 
августа до 62 рублей за доллар с нынешних почти 65 рублей. 
На этом рублевый позитив подойдет к концу. "Уже во второй половине августа следует ожидать 
начало процесса трансформации рублевых дивидендов в валюту нерезидентами, а также 
усиление ожиданий возможного ужесточения монетарной политики ФРС, что окажет давление на 
сырьевые площадки и общее отношение к риску", - прогнозирует Алексей Егоров. Таким образом, 
скорее всего, долгая цепочка укрепления рубля этого года будет прервана. "К концу года мы 
ожидаем ослабление российской валюты по отношению к доллару до уровней 68 - 70 рублей", - 
добавляет собеседник "РГ". 
Главным выгодоприобретателем от такой ситуации должна стать государственная казна. В 
законе о федеральном бюджете предусмотрен его дефицит в три процента. По итогам первого 
полугодия этот показатель составлял около четырех процентов. "Более слабый рубль мог бы 
помочь федеральному бюджету достичь планового баланса в минус три процента ВВП в 2016 
году", - считает Дмитрий Куликов. По его расчетам, десятипроцентное ослабление рубля во 
втором полугодии, увеличивающее выручку бюджета в российской валюте, как раз позволяет 
добрать недостающий один процент ВВП дефицита. 
По мнению Ярослава Лисоволика, крепкий рубль все же снижает инфляционное давление, 
повышает покупательную способность населения, снижает общий отток капитала из экономики, 
делает импорт более дешевым для российских компаний. "В сегодняшних реалиях пополнение 
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бюджета или ограничение бюджетного дефицита скорее должно происходить за счет бюджетных 
мер и инструментов, в том числе за счет повышения эффективности расходов и увеличения 
налоговых поступлений", - полагает он. 
 
 

 
Газета РБК, Москва, 25 июля 2016 
 
ПОЧЕМУ РАНО БОРОТЬСЯ С УКРЕПЛЕНИЕМ РУБЛЯ 
Автор: Олег Шибанов, профессор финансов Рэш, директор программ по экономике Ку Сбербанка, 
Ольга Щербакова, руководитель школы финансов Корпоративного университета Сбербанка 
Искусственное ослабление рубля вряд ли сильно поможет экспортерам, зато может ударить 
по внутреннему потреблению. 
На очередной встрече президент Владимир Путин и премьер-министр Дмитрий Медведев 
обсуждали курс рубля. Повод по нашим временам выглядит несколько нестандартным - 
укрепление нашей валюты за последнее время. 
Многие чиновники оказались озабоченными изменением курса. Андрей Белоусов, помощник 
президента, высказал опасение, что рубль стал слишком сильным, что создает проблемы и так 
дефицитному бюджету, плюс мешает экспортерам, плюс усиливает позиции дешевеющего 
импорта. Да и российские компании, как в любой другой стране, также получают меньше 
прибыли, а значит, снижаются в стоимости. С другой стороны, есть возможность закупить 
иностранное оборудование и перевооружить производство. 
Нефтяной рубль 
Если посмотреть на курс в контексте цен на нефть, то окажется, что стоимость барреля Brent, 
недавно поднявшаяся до "обычных" для 2014 года 3,2 тыс. руб., опять снизилась ниже 3 тыс. руб. 
Такая динамика напоминает начало года - и значит, можно ожидать похожей реакции властей. 
Минфин будет продавать резервы напрямую ЦБ, и укрепление рубля замедлится. 
Но остаются вопросы: 
1) Что происходит в России и в других странах при изменении курса валюты? Верно ли, что 
укрепление сильно отрицательно влияет на экспорт (например, несырьевых товаров)? 
2) Не нужно ли ЦБ вмешаться и начать покупать валюту - с учетом цели в $500 млрд резервов, 
когда-то анонсированную Эльвирой Набиуллиной? 
3) Имеет ли смысл наконец уменьшить ставку хотя бы до 10% уже на заседании совета 
директоров ЦБ 29 июля? 
Влияние курса на экспорт 
После мирового финансового кризиса 2007-2009 годов появились многочисленные статьи про так 
называемые валютные войны. Считалось, что страны могут применять "экспортный канал" - 
падение курса местной валюты позволяет сделать товары более дешевыми на мировом рынке, а 
значит, люди будут предпочитать китайские телефоны корейским или немецкие станки - 
швейцарским. В результате экономика может разгоняться. 
Но, как ни удивительно, при ближайшем рассмотрении ситуация оказывается несколько иной. 
Еще в 2000 году была написана статья известных американских ученых Кальво и Рейнхарт. Они 
показали, что для развивающихся рынков сильное падение местной валюты является 
разрушительным: происходят банкротства фирм, снижается или полностью исчезает внешнее 
финансирование, а эффект для внешней торговли не настолько велик, чтобы сбалансировать 
потери ВВП. В результате часто случается, что резкое снижение курса опасно для 
развивающихся рынков - как для финансовой стабильности, так и для ВВП и не несет большой 
пользы для экспорта. 
Изменилось ли что-то после 2000 года (или финансового кризиса в 2007-2009 годах)? Появились 
статьи, изучающие конкурентоспособность и изменения курса, например, в период 2000-2014 
годов. Представьте, что вам предлагают выбор: купить швейцарский станок за высокую цену или 
китайский - за низкую. Поскольку производство будет использовать станок долгое время, в дело 
вступят другие факторы, кроме цены. "Качество" или "вкусовые предпочтения" играют огромную 
роль в выборе товаров. И оказывается, что изменения курса объясняют только небольшую часть 
колебаний доли страны на мировом рынке - все остальные связаны с изменениями качества 
товаров или вкусов потребителей. 
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Необязательно снижать курс валюты. Делайте что-то лучше, чем конкуренты, и иностранцы к вам 
потянутся (как доказывают многие наши IT-компании). 
Российские особенности 
Россия 2016 года, после существенного падения ВВП на душу населения - до $9 тыс. - занимает 
по этому показателю лишь 65-е место в мире, а значит, выводы обоих исследований могут иметь 
к нам прямое отношение. 
Существуют и работы, посвященные исключительно России. Например, только что вышедший 
отчет МВФ. В нем со скрытым удивлением отмечается, что падение курса в 2014-2015 годах не 
повлияло на большинство секторов российской экономики, а рост экспорта отмечается лишь в 
сельском хозяйстве и химической промышленности. 
Кроме того, как показывает дискуссия замминистра экономического развития Алексея Ведева и 
Евсея Гурвича, руководителя Экономической экспертной группы, вопрос влияния на Россию 
особенно сложен - и похоже, что ослабление рубля ведет скорее к снижению потребления 
российских товаров внутри страны! Изменение структуры производства, зависимость от импорта, 
сборочные производства - все это влияет на возможность экономики хоть как-то отреагировать 
на падение курса рубля. И на его рост, вероятно. 
Ситуация довольно сильно отличается от нулевых годов по использованию импортных 
комплектующих. Но вот выводы почти те же - в статье, написанной Бланк, Гурвичем и Улюкаевым 
в 2006 году, отмечалось, что начало нулевых годов принесло нам рост экспорта почти по всем 
категориям товаров, несмотря на укрепление рубля. Существенной связи курса и экспорта не 
получалось и тогда. 
Скорее всего, нет явной связи между курсом рубля и экспортом. Выводы для других 
развивающихся рынков выполняются для России. 
Что делать ЦБ?  
Как мы видим, скорее всего, курс рубля довольно слабо влияет на экспорт российских товаров. 
Поэтому занижение курса едва ли позволит расширить присутствие российских фирм на других 
рынках. Значит, ЦБ может прийти на рынок и начать покупать доллары для пополнения 
золотовалютных резервов, раз уж это не влияет на экономику? 
Едва ли. Проблема в том, что ЦБ уже ставил такой опыт - в мае - июне 2015 года. Эти покупки, 
возможно, несколько разбалансировали биржу ($200 млн в день на покупку - немаленький лот) и 
способствовали повышению волатильности. Решение выходить на рынок может быть принято 
только в случае стабильного курса - то есть при устойчивых ценах на нефть, которая еще в 
феврале 2016 года оказывалась на уровне $28 за баррель. Если нефть будет долгое время 
находиться в районе $45-50, может быть, тогда выход на рынок и будет возможен. 
Хорошо, а если помочь экономике путем снижения ставки? Удешевление кредитов точно не 
помешает производству, инвестициям, потреблению - да вообще всему. Аналитики Sberbank CIB 
предсказывают, что это произойдет уже на следующей неделе. 
Вот только ЦБ руководствуется не ростом экономики и не безработицей - в своих решениях он 
больше ориентируется на инфляцию. Она в июле несколько выросла (из-за услуг ЖКХ), но 
остается умеренной, менее 4% с начала года. Инфляционные ожидания тоже 
стабилизировались. Да, это может стать фактором снижения ставки - и, вероятно, ни на что не 
повлияет: ставки коммерческих банков и так начали снижаться до решения ЦБ, а снижение на 
полпроцента не сделает долгосрочные инвестиции более доступными. 
Что можно было бы сделать для экспортеров - так это вспомнить историю про таможню. Рейтинг 
Doing Business напоминает, что по работе трансграничных операций, их скорости и качеству 
Россия находится довольно низко по отношению к другим странам. 170-е место в мире из 189 
рассмотренных стран - это печально; улучшения в этом узком месте могли бы помочь нашим 
экспортерам. 
Итак, ЦБ не выйдет на рынок с интервенциями в ближайшее время. Ключевая ставка ЦБ может 
снизиться, но это не окажет существенного влияния на экономику. 
Курс неважен?  
Конечно очень важен, особенно для бюджета - по оценкам ВЭБа, потери достигают 160 млрд 
руб. при ослаблении курса доллара на рубль. Важен и для вероятного снижения торгового 
баланса - укрепление рубля будет стимулировать турпоездки, покупки иностранных товаров и 
даже расходы на Pokemon Go. Но едва ли он будет столь уж важен для экспортеров в целом: 
какие-то отрасли проиграют, а какие-то выиграют, да и цена - не основной фактор преимущества 
на современных рынках. Пусть курс определяется рыночными факторами, без участия ЦБ, и 
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пусть российские фирмы становятся все более привлекательными для иностранного 
потребителя за счет качества своих продуктов. 
Точка зрения авторов, статьи которых публикуются в разделе "Мнения", может не совпадать с 
мнением редакции. 
 
 
 

БИЗНЕС 
 

 
Коммерсантъ, Москва, 25 июля 2016 
 
ВЫДЕЛЕНИЕ НИКЕЛЯ ИЗ АЛЮМИНИЯ 
Автор: Анатолий Джумайло 
Зачем Сулейману Керимову доля в "Русале" 
Как стало известно "Ъ", Сулейман Керимов может выкупить пакет "Русала" у ОНЭКСИМа с 
целью провести spin-off акций ГМК "Норильский никель", принадлежащих алюминиевой 
компании. Эта идея обсуждалась в 2014 году, но не реализовалась из-за потенциальных 
издержек, в том числе налоговых. Эти вопросы все еще актуальны, но выделение пакета ГМК из 
"Русала" создает стоимость: обе компании могут стоить около $8 млрд, тогда как стоимость 
"Русала" сейчас $5,6 млрд, указывают эксперты. 
Сенатор от Дагестана Сулейман Керимов в случае покупки структурами его семьи доли 
ОНЭКСИМа в "Русале" (17%) может вновь поднять вопрос о spin-off пакета компании в ГМК 
"Норильский никель" (27,8%), рассказали два собеседника "Ъ", знакомые с ситуацией. О том, что 
компания Ravenwing Ltd сына Сулеймана Керимова Саида направила предложение ОНЭКСИМу 
по выкупу акций "Русала", 18 июля сообщил "Интерфакс" и подтверждали источники "Ъ". 
 Саид Керимов контролирует золотодобывающую компанию "Полюс" и сеть "Синема Парк". 
"Русал" получил акции "Норникеля" весной 2008 года в ходе раздела бизнеса Владимира 
Потанина и Михаила Прохорова: последний продал алюминиевой компании блокпакет ГМК за 
наличные (около $7 млрд) и 14% акций "Русала". Под сделку "Русал" привлекал 
синдицированный кредит на $4,5 млрд, который затем рефинансировал в ВЭБе, а после - в 
Сбербанке. Пакет ГМК всякий раз был обеспечением, сейчас он заложен Сбербанку, которому 
"Русал" должен свыше $4 млрд (52% из $8,16 млрд чистого долга на конец первого квартала). 
Акции находятся на балансе нидерландской Aktivium B. V. 
Судьба акций "Норникеля" долго не давала покоя миноритариям "Русала", Sual Partners Виктора 
Вексельберга и Леонарда Блаватника (15,8%), и ОНЭКСИМу. В 2011 году, в разгар 
корпоративного конфликта в "Норникеле" между "Русалом" и "Интерросом" Владимира Потанина 
(владеет 30,3% ГМК), Sual и ОНЭКСИМ выступали за продажу акций ГМК самому "Норникелю" 
или "Интерросу", но против был основной акционер "Русала" - En+ Олега Дерипаски (владеет 
48,13%). Гендиректор ОЭНКСИМа Дмитрий Разумов и Виктор Вексельберг не раз выражали 
сожаление, что сделка не состоялась. Осенью 2014 года гендиректор En+ Максим Соков в 
интервью Bloomberg поднял тему spin-off: "Активной дискуссии по этому поводу нет, но идея не 
умерла, и мы по-прежнему можем начать переговоры". Источники "Ъ" среди кредиторов "Русала" 
говорили, что spin-off возможен при одновременном выделении части долга, прежде всего 
Сбербанка. Источники РБК говорили и о варианте распределения акций ГМК среди акционеров 
"Русала" с трехлетним мораторием на продажу. По словам одного из собеседников "Ъ", 
реализации spin-off помешали в первую очередь возможные налоговые и трансакционные 
издержки. Не было и понимания, как поступать в этой ситуации с миноритариями "Русала" (free 
float составляет около 10%, из которых 3,15% у ВЭБа). Кроме того, по соглашению ключевых 
акционеров "Норникеля" (помимо "Русала" и "Интерроса" это Crispian Investment Ltd Романа 
Абрамовича и Александра Абрамова с 6,5% акций), до 10 декабря 2017 года "Русал" и "Интеррос" 
не могут отчуждать акции ГМК так, чтобы у каждой из компаний оставалось менее 20%. 
Участники рынка полагают, что Сулейману Керимову выкуп пакета у ОНЭКСИМа может быть 
интересен "только с перспективой дальнейших разменов". Сейчас "Русал" стоит на HKEX около 
$5,6 млрд, 27,8% акций "Норникеля" на LSE - около $6,5 млрд. "Если посмотреть на пакет 
"Русала" в ГМК как на некий квазикэш, то при вычитании этой суммы из долга компании 
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получается, что рынок оценивает "Русал" не более чем в 5 EV/EBITDA, тогда как его конкуренты 
торгуются с мультипликатором 6-7", - говорит Сергей Донской из Societe Generale. 
Если допустить, что на выделяемую структуру с пакетом ГМК будет переведено, например, $4 
млрд (что составляет более половины долга "Русала" на конец 2016-го - оценка Societe Generale), 
чтобы комфортно погашать его из дивидендов "Норникеля", то стоимость алюминиевой компании 
по мультипликатору 6,5 EV/EBITDA окажется близка к текущей, оценивает аналитик, а стоимость 
выделенной компании с пакетом ГМК за вычетом долга - около $2,5 млрд при сохранении 
нынешних цен на металлы "Норникеля". Таким образом, заключает Сергей Донской, в текущей 
конъюнктуре spin-off создает стоимость. 
Однако, уточняют источники "Ъ", на уровне акционеров "Русала" и "Норникеля" возврат к идее 
spin-off пока не обсуждался. Официально стороны это не комментируют, а аналитики отмечают и 
возможные риски будущей конструкции. "За структурой владения акциями ГМК "Русал" стоит 
серьезное налоговое планирование - например, освобождение от налога дивиденда, идущего 
транзитом к верхнему уровню владения, - поэтому помимо издержек при выделении пакета 
акционеры столкнутся с необходимостью создания умной и устойчивой с точки зрения налогов 
структуры", - отмечает управляющий партнер юридической фирмы Borenius в РФ Андрей Гусев. 
По его словам, поскольку "Норникель" - российское юридическое лицо, то холдинговая компания 
для владения его акциями должна быть создана в юрисдикции, имеющей с РФ договор об 
избегании двойного налогообложения, который предусматривает приемлемые ставки 
налогообложения дивидендов и отсутствие налогообложения процентов у источника выплаты: 
это могут быть Австрия, Кипр или те же Нидерланды. 
 
 

 
Независимая газета, Москва, 25 июля 2016 
 
ВЫСОКОСКОРОСТНУЮ МАГИСТРАЛЬ ПОВЕСЯТ НА БЮДЖЕТ 
Автор: Анатолий Комраков 
В проекте "Москва-Казань" РФ оплатит технологический прогресс Китая и Германии 
Китайские высокоскоростные магистрали демонстрируют высокую доходность. Только одна ветка 
Пекин-Шанхай принесла за год более 1 млрд долл. чистой прибыли. В России первая 
высокоскоростная магистраль (ВСМ) Москва-Казань появится не ранее 2020 года. При этом ВСМ 
может оказаться тяжелой ношей для слабеющего российского бюджета. А государственные 
кредиты и гарантии станут инвестициями в иностранные технологии, которые так и не освоит 
Россия. 
Если правительство одобрит финансовую модель проекта строительства высокоскоростной ж/д 
магистрали Москва-Казань стоимостью 1,1 трлн руб., то России придется возмещать убытки ВСМ 
субсидиями в 2020-2031 годах, общий размер которых превысит 640 млрд руб., следует из 
презентации финансовой модели, сообщило агентство Reuters. 
В эти же дни китайская "Жэньминь жибао" сообщила, что высокоскоростная железная дорога 
Пекин-Шанхай оправдала свое название "самой прибыльной в мире". В 2015 году чистая прибыль 
от ее эксплуатации составила около 6,6 млрд юаней (более 1 млрд долл.) Дорога 
протяженностью 1318 км была запущена в 2011 году, в 2015 году по ней перевезли около 130 
млн пассажиров. Кроме того, по информации китайского сайта "Ежедневные экономические 
новости", в 2015 году чистая прибыль была получена еще на трех высокоскоростных дорогах. 
Сегодня в Китае протяженность действующих высокоскоростных железных дорог превышает 19 
тыс. км, и страна занимает первое место в мире по этому показателю. 20 июля Государственный 
комитет по развитию и реформе опубликовал "Среднесрочный и долгосрочный план развития 
железнодорожной сети", согласно которому к 2025 году протяженность высокоскоростных ж/д 
линий составит около 38 тыс. км. Мощное развитие науки и техники в этой области толкает Китай 
на внешнюю экспансию. И одно из направлений - Россия, где к 2020 году должна появиться 
первая такая магистраль протяженностью 770 км. В дальнейшем ее предполагается продлить на 
восток, вплоть до Пекина. 
Китайская сторона предоставит России кредит в 400 млрд руб. для строительства 
высокоскоростной магистрали Москва-Казань. Сумма будет выделена на 20 лет и не потребует 
суверенных гарантий РФ, обещал в начале июня журналистам первый вице-президент РЖД 
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Александр Мишарин. Готовы вложиться в создание российской ВСМ и немцы. В начале июля 
прошла встреча руководства РЖД и компании Siemens, где рассматривалась перспектива 
предоставления займа в 700 млн евро на приобретение подвижного состава и 1,5 млрд евро на 
строительство инфраструктуры. 
Проект ВСМ Москва-Казань изначально планировалось запустить к чемпионату мира 2018 года, 
но в спортивный бюджет дорога в итоге не попала, в том числе и потому, что ее бюджет в 1,1 
трлн руб. мог превысить все остальные вложения в футбол раза в два (см "НГ" от 10.06.16). 
Сегодня речь идет о завершении строительства в 2020 году. ВСМ должна пройти по территории 
семи регионов России, соединив Москву, Владимир, Нижний Новгород, Чебоксары и Казань. 
Время в пути между конечными точками должно сократиться с 12 до 3,5 часов. Она станет 
первой в России высокоскоростной магистралью, по которой пассажирские составы будут 
двигаться со скоростью 350 км/ч (вагоны нынешних "Сапсанов" теоретически могут достигать 
таких скоростей, но из-за качества полотна их скорость ограничена 250 км/час). Ежегодный 
пассажиропоток на линии в первые годы эксплуатации оценивается в 10,5 млн человек. 
В середине июня глава РЖД Олег Белозеров заявил СМИ, что ВСМ Москва-Казань будет 
построена без привлечения бюджетных средств. Однако Reuters сообщает, что на проект уже 
потрачено около 10 млрд руб., включая 4 млрд руб. 
из бюджета РФ, и это только половина суммы, которая нужна для проектирования. Помимо 
иностранных инвестиций финансовая модель предполагает еще взнос в уставный капитал со 
стороны негосударственных пенсионных фондов в размере 90 млрд руб. РФ на этапе 
строительства вкладывает 100 млрд руб. из Фонда национального благосостояния (ФНБ) и 110 
млрд руб. через РЖД, которая также может инвестировать в проект средства ФНБ и 
господдержки. Кроме того, модель предусматривает еще 100 млрд руб. инвестиций, 
привлеченных через "инфраструктурные облигации", купить которые может, например, 
госкорпорация Внешэкономбанк. И этим вклад государства в проект не ограничивается, следует 
из презентации, оно должно взять на себя обязанность покрывать убытки компании на этапе 
эксплуатации. Причем размер этих субсидий только в лучшем случае составит те самые 640 
млрд руб. в 2020-2031 годах, а может достичь и 878 млрд руб. с учетом валютной составляющей, 
а также в том случае, если деньги ФНБ придется замещать банковскими кредитами и если будет 
реализован консервативный макроэкономический прогноз Минэкономразвития, говорится в 
презентации. 
Специалисты отмечают, что Россия в очередной раз фактически отказывается от развития 
собственных технологий, не вкладывает средства в развитие собственной науки и техники, а 
вместо этого собирается закупать готовую иностранную технику. Если бы российские 
промышленники получили задание разработать отечественные технологии, то проект мог бы 
стать прорывным. Ведь есть идея сделать первую в мире ВСМ, сочетающую пассажирские и 
грузоперевозки. Такого пока нет ни в Китае, ни в Японии, ни в Европе. Но пока дело идет по 
другому сценарию: создавать новую технику будут в Китае или в Германии, а российский бюджет 
будет оплачивать растущее технологическое отставание России. 
 
 

 
УкрРудПром, 25 июля 2016 года 08:10 
 
ИСД И ЕГО МЕТКОМБИНАТ ЗАСТАВИЛИ ВЫПЛАТИТЬ “РАЙФФАЙЗЕН БАНКУ АВАЛЬ” 1,256 
МЛРД ИЕН 
13 июля Хозсуд Донецкой области частично удовлетворил иск “Райффайзен Банка Аваль” к ОАО 
“Алчевский металлургический комбинат” (Северодонецк) и корпорации “Индустриальный 
Союз Донбасса” (Краматорск) и решил взыскать задолженность по телу кредита (аккредитива) 
в размере 1,256 млрд японских иен (по курсу НБУ это порядка 294 млн гривен), пишет Finbalance. 
Кроме этой суммы, истец требовал еще 182 млн грн пени. Однако суд отказал в удовлетворении 
этого требования, учитывая статью 2 закона “О временных мерах на период проведения 
антитеррористической операции” (относительно моратория на начисление пени и штрафов на 
основную сумму задолженности по кредитным обязательствам). 
Напомним, 16 мая Хозсуд Донецкой области частично удовлетворил другой иск “Райффайзен 
Банка Аваль” в Корпорации “Индустриальный союз Донбасса” (Краматорск) и решил взыскать с 
ответчика 92,3 млн долларов и 98,4 млн гривен задолженности на основании кредитного 
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договора №010/06/00188 от 27.03.2009. Тогда же суд отказал банку в удовлетворении 
ходатайства о наложении ареста денежные средства, учитываемые на всех счетах, открытых 
корпорацией “Индустриальный союз Донбасса”, в пределах суммы взыскания. 
В мае в “ИСД” заявляли, что продолжают переговоры с кредиторами о реструктуризации долгов, 
в том числе с группой “Райффайзен”: “Судебный процесс по ”Райффайзен Банком Аваль“ мы 
рассматриваем как юридическое фиксацию банком объема своих требований, а не как 
агрессивную попытку принудительного взыскания задолженности”, — рассказывали в ИСД. 
В январе 2010 года Сергей Тарута и его партнеры продали 50%+2 акции “ИСД” группе российских 
инвесторов во главе с экс-совладельцем Evraz Group Александром Катуниным. По данным 
российского журнала Forbes, в 2010 году российская госкорпорация “Внешэкономбанк” (ВЭБ; 
контролирует “Проминвестбанк”) профинансировала сделку по приобретению ИСД на 1 млрд 
долларов. 
В 2013 году тогдашний глава ВЭБа Владимир Дмитриев заявлял, что в украинскую 
металлургию ВЭБ вложил около $8 млрд. Кроме $1-2 млрд, которые, по разным данным, 
потрачены на покупку ИСД, банк потратил $850 млн на покупку акций “Запорожстали” (второй 
акционер - Ринат Ахметов). На покрытие долгов предприятий, входящих в ИСД, ушло $1,4 млрд, 
еще $500 млн — на краткосрочные задолженности, $2,6 млрд — на финансирование текущих 
обязательств. Выкуп долгов холдинга обошелся ВЭБу в миллиард долларов. 
В 2013 году Сергей Тарута оценивал долг “ИСД” перед западными банками в 2,5 млрд долларов. 
Недавно Тарута заявил, что российским акционерами группы “ИСД”, за которыми стоит 
“Внешэкономбанк”, принадлежит контрольный пакет, а у него остается лишь миноритарный 
пакет. 
По данным российских СМИ, ВЭБ сейчас пытается продать “ИСД” (как, кстати, и 
Проминвестбанк). 
 
 
 

РАЗНОЕ 
 

 
Коммерсант.ru, 22.07.2016 
 
К КИТАЙЦАМ ОТНЕСЛИСЬ С ПРЕДУБЕЖДЕНИЕМ 
Кредиторы "Аркаима" не поверили планам владельца леспромгиганта 
Владелец крупнейшего за Уралом деревоперерабатывающего комплекса ООО «СП „Аркаим“» 
(Ванино, Хабаровский край) Александр Лепихов заявил о намерении в сентябре-октябре закрыть 
все долговые обязательства перед пулом из пяти российских банков. Средства в объеме $400 
млн банкротное предприятие рассчитывает получить у китайских банков через компанию 
«Цзиньда» (провинция Цзилинь, КНР), будущего партнера по совместному леспромпроекту ценой 
в $1,42 млрд. Однако, банки-кредиторы, объявившие месяц назад о намерении добиваться 
введения на «Аркаиме» конкурсного производства, не поверили заявленным планам. 
Компания «Аркаим» обрела китайского инвестора, переговоры подходят к завершению, сообщил 
владелец банкротного леспромкомплекса Александр Лепихов. «До конца сентября будет 
доступно первое финансирование в объеме около $400 млн, которое позволит нам, в первую 
очередь, рассчитаться с пулом российских банков, заменить более дорогие российские деньги 
кредиторов»,— сказал он. В целом совместный проект с компанией «Цзиньда» (будущее СП 
«Аркаим-Цзиньда») оценивается в $1,42 млрд и предусматривает три этапа создания мощностей 
по переработке древесины — два этапа в Хабаровском крае, третий в Китае. В настоящий 
момент, по словам господина Лепихова, прописанный в соглашении между провинцией Цзилинь 
и Хабаровским краем проект рассматривается в Госкомитете по развитию и реформе КНР. 
«Аркаим» ввел в поселке Октябрьский под Ванино комплекс лесоперерабатывающих заводов 
мощностью 1,2 млн куб. м круглого бревна в год стоимостью 14,3 млрд руб., из которых 11,5 млрд 
руб. предоставил ВЭБ. Но продукция не нашла сбыта в Юго-Восточной Азии, на которую 
ориентировалось СП, а внутренний рынок потребить столько не может. В 2014 году АО получило 
235,7 млн руб. чистого убытка. По инициативе кредиторов, в том числе Сбербанка, 
«Возрождения», ВТБ и Россельхозбанка, 31 мая 2014 года на «Аркаиме» вводилось наблюдение, 
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21 января 2016 года — внешнее управление. Общая сумма долгов составляет порядка 15,8 млрд 
руб. (около $250 млн по курсу ЦБ на четверг). 
Говоря о деталях нового проекта, господин Лепихов отметил, что поначалу предполагается 
увеличение загрузки мощностей комплекса с нынешних 40% до 80-100% к марту 2017 года. В 
рамках третьего этапа планируется строительство в Чанчуньской комплексной бондовой зоне 
Синлун (провинция Цзилинь) завода по глубокой переработке лиственницы для производства 
антиоксидантов и пребиотиков, параллельно с небольшим отставанием будет возводиться 
аналогичный завод в Ванинском районе Хабаровского края. Размер китайской доли в СП он не 
уточнил. Ранее, в период переговоров с двумя другими потенциальными инвесторами, 
сообщалось о желании российской стороны сохранить за собой 51%. 
Владелец компании сообщил «Ъ», что «Аркаим» сейчас работает на собственном сырье, которое 
добывает в Ванинском районе, а продукцию поставляет на рынки Китая, Японии, Кореи и Европы. 
Он также добавил, что компания вынуждена была по требованию ВЭБа взять подряд на добычу 
леса с двух участков в Красноярском крае, принадлежащих «дочке» госкорпорации, но 
впоследствии отказалась от них. За прошедшие полгода выпущено 75,7 тыс. куб. м 
пиломатериалов, что на 15,5% больше объема выпуска за аналогичный период 2015 года. Объем 
производства бревна составил 266,5 тыс. куб. м (рост 4,3%). Также произведено 49,5 тыс. тонн 
топливных гранул (рост 16,7%). 
Тем не менее, как сообщалось, в середине июня ВЭБ заявил о решении собрания кредиторов 
добиваться через арбитраж введения на предприятии процедуры конкурсного производства на 
год раньше установленного судом срока. Продажа представлена банкирами как единственная 
возможность сохранения предприятия и удовлетворения требований кредиторов. В ВТБ, также 
входящем в пул кредиторов, позиции в связи с новым проектом «Аркаима» не поменяли. «В 
связи с отсутствием какой-либо обоснованной программы на предприятии по восстановлению 
платежеспособности и погашению требований кредиторов банк вынужден голосовать за 
введение конкурсного производства»,— заявили „Ъ“ в пресс-службе банка. 
Продолжает поддерживать совместное ходатайство кредиторов и Сбербанк. «Внешнее 
управление на предприятии длится уже шесть месяцев, до настоящего времени план внешнего 
управления, в соответствии с которым должна восстанавливаться платежеспособность 
должника, собранием кредиторов не утвержден. Переход в конкурсное производство позволит 
установить предельные сроки исполнения просроченных денежных обязательств, в том числе и 
за счет привлечения источников финансирования»,— пояснили в пресс-службе 
Дальневосточного банка ПАО «Сбербанк». Там отметили, что собрания по утверждению плана 
неоднократно срывались и переносились по инициативе внешнего управляющего и 
миноритарного кредитора ООО «Меткон» (согласно базе «СПАРК-Интерфакс», с 2002 года 
занимается производством металлоизделий, принадлежит Алексею Брунбендеру, стребовало с 
«Аркаима» 122 млн руб. и возврат 100% долей в четырех компаниях). В банке подчеркивают, что 
единственным результатом внешнего управления является значительное увеличение 
задолженности, а также напоминают, что бенефициар компании-должника Александр Лепихов 
неоднократно заявлял о наличии сторонних инвесторов, однако кредиторам до настоящего 
времени не представлена информация о наименовании инвестора и конкретных сроках 
погашения задолженности с указанием точных источников выплат. 
Источник в отрасли вчера высказал „Ъ“ мнение, что непреклонность позиции банков объясняется 
вовсе не сомнениями в перспективах проекта «Аркаим-Цзиньда». «О проекте уже заявлено на 
всех уровнях, его благословила межправительственная комиссия по инвестициям. Распродать 
«Аркаим» не дадут, и смысла в этом нет. Продажа компании единым лотом изменит лишь одно 
— из цепочки устранят нынешнего владельца, а, значит, заменят кем-то другим, кто будет там 
полезнее. Вероятно, это и есть цель банкиров»,— предположил он. 
http://kommersant.ru/doc/3043480 


