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СВЕТ В КОНЦЕ ТОННЕЛЯ

В первых числах сентября в Сочи состоялся VII Международный банковский Форум "Банки России XXI век", в рамках которой прошла XI банковская конференция "Повышение устойчивости национальной банковской системы: Россия и мировой финансовый кризис"
Международный банковский форум показался участникам встречи весьма продуктивным мероприятием. Центробанк пришел к выводу, что ситуация более-менее стабильна, а осень российские банки проведут "в борьбе за устойчивость". Так, по крайней мере, охарактеризовал ситуацию член Совета директоров Банка России А.Симановский. Сам регулятор, понаблюдав за инфляцией, решил продолжать снижать ставки рефинансирования, облегчая, тем самым, доступ к кредитным ресурсам.

Средств на оздоровление банков, по мнению чиновников ЦБ, больше не требуются – в настоящий момент ни один банк не рассматривается на предмет санации. Снижается темп роста просроченной задолженности: динамика снижения во втором квартале по сравнению с первым составила 2 процентных пункта. В ЦБ, кстати, не ожидает усиления роста в третьем и четвертом кварталах. Таким образом, уже можно говорить о тенденции. 
Осень для банков обещает быть спокойной, что дает возможность подумать о будущем. В этом номере IR-обозрения мы публикуем интервью первого заместителя председателя ЦБ РФ А.Улюкаева, которое он дал Агентству ПРАЙМ-ТАСС. 
В конце августа, как и обещал министр финансов РФ Алексей Кудрин, правительство завершило работу над новым прогнозом социально-экономического развития России. Исходя из того, что начало выходу из кризиса положено, новый прогноз Минэкономразвития предполагает более сильный рост ВВП в 2010 году. Со слов А.Кудрина, изменение прогноза в положительную сторону связано с ростом прогнозных цен на нефть.

Предполагается, что в 2009 г стоимость нефти будет на уровне 57 долл за баррель, в 2010 г – 58 долл за баррель, в 2011 г – 59 долл за баррель, в 2012 г – 60 долл за баррель (в предыдущих прогнозах:  54, 55, 56, 57 долл за баррель, соответственно). Естественно, что доходы бюджета в связи с положительной динамикой нефтяных котировок возрастут. По расчетам Минэкономразвития, ВВП России в 2010 году вырастет на 1,6 проц, а не на 1 проц, как предполагалось ранее. А если будет реализован благоприятный сценарий, то рост составит все 3 проц. Однако, Минэкономразвития полагает, что на прежний, докризисный уровень экономика страны выйдет лишь в 2012 году. Устойчивого роста ВВП в ведомстве ожидают лишь во втором полугодии 2010 года.

Таким образом, правительство и Центробанк дают вполне определенные сигналы о том, что дно кризиса пройдено. Это значит, что по мере оживления экономики ее субъектам понадобится финансирование, в том числе и за счет размещения ценных бумаг. IR службам важно не пропустить этот момент.
Компании - лидеры роста капитализации на 01.09.2009 г.
	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на 01.09.2009 г., руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца, %

	ОАО "СИНАРСКИЙ ТРУБНЫЙ ЗАВОД"
	SNTZ
	11 062 171 513
	967

	ОАО "РТМ"
	RTMC
	883 400 000
	91

	ОАО "ТУЛЬСКАЯ СБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	TLSB
	1 561 404 201
	87

	ОАО "КАЗАНСКИЙ ВЕРТОЛЕТНЫЙ ЗАВОД"
	KHEL
	4 867 683 830
	66

	ОАО "ТУЙМАЗИНСКИЙ ЗАВОД АВТОБЕТОНОВОЗОВ"
	TUZA
	860 798 400
	57

	ОАО "КРАСНОЯРСКАЯ ГЭС"
	KRSG
	18 088 636 081
	57

	ОАО "СИЛОВЫЕ МАШИНЫ"
	SILM
	46 305 427 110
	56

	ОАО "ТОМСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	TOSB
	202 423 726
	47

	ОАО "СИБИРЬТЕЛЕКОМ"
	STKM
	10 497 965 199
	40

	ОАО "ДИКСИ ГРУПП"
	DIXY
	13 731 620 000
	34
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Компании-лидеры роста капитализации на 01.09.2009

ОАО "СИНАРСКИЙ ТРУБНЫЙ ЗАВОД"

ОАО "РТМ"

ОАО "ТУЛЬСКАЯ СБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"

ОАО "КАЗАНСКИЙ ВЕРТОЛЕТНЫЙ ЗАВОД"

ОАО "ТУЙМАЗИНСКИЙ ЗАВОД

АВТОБЕТОНОВОЗОВ"

ОАО "КРАСНОЯРСКАЯ ГЭС"

ОАО "СИЛОВЫЕ МАШИНЫ"

ОАО "ТОМСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"

ОАО "СИБИРЬТЕЛЕКОМ"

ОАО "ДИКСИ ГРУПП"


Источник: ММВБ
Компании - лидеры снижения капитализации на 01.09.2009 г.
	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на 01.09.2009 г., руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца, %

	ОАО "ТВЕРСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	TVSB
	164 414 600
	-52

	ОАО "КАЛУЖСКАЯ СБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	KLSB
	732 081 751
	-30

	ОАО "МОСКОВСКАЯ ТЕПЛОСЕТЕВАЯ КОМПАНИЯ"
	MSSV
	17 627 600 453
	-20

	ОАО "ВОРОНЕЖСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	VRSB
	195 180 959
	-15

	ОАО "НЛМК"
	NLMK
	435 887 417 165
	-13

	ОАО "ОМСКЭНЕРГОСБЫТ"
	OMSB
	140 526 847
	-12

	ОАО "БАШИНФОРМСВЯЗЬ"
	RU14BISV4007
	1 621 249 060
	-11

	ОАО "ТЕРРИТОРИАЛЬНАЯ ГЕНЕРИРУЮЩАЯ КОМПАНИЯ N 2"
	TGKB
	9 187 931 694
	-11

	ОАО "ВОЛГОГРАДЭНЕРГОСБЫТ"
	VGSB
	222 119 196
	-11

	ОАО "МОТОВИЛИХИНСКИЕ ЗАВОДЫ"
	MOTZ
	1 835 396 699
	-11
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Компании - лидеры снижения капитализации на 01.09.2009

ОАО "ТВЕРСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ

КОМПАНИЯ"

ОАО "КАЛУЖСКАЯ СБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"

ОАО "МОСКОВСКАЯ ТЕПЛОСЕТЕВАЯ

КОМПАНИЯ"

ОАО "ВОРОНЕЖСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ

КОМПАНИЯ"

ОАО "НЛМК"

ОАО "ОМСКЭНЕРГОСБЫТ"

ОАО "БАШИНФОРМСВЯЗЬ"

ОАО "ТЕРРИТОРИАЛЬНАЯ ГЕНЕРИРУЮЩАЯ

КОМПАНИЯ N 2"

ОАО "ВОЛГОГРАДЭНЕРГОСБЫТ"

ОАО "МОТОВИЛИХИНСКИЕ ЗАВОДЫ"


Источник: ММВБ
Компании - лидеры по объему капитализации на 01.09.2009 г.
	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на 01.09.2009 г., млн. руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца, %

	ОАО "ГАЗПРОМ"
	GAZP
	3 886 717
	-2,38

	НК "РОСНЕФТЬ"
	ROSN
	1 919 315
	2,06

	ОАО "ЛУКОЙЛ"
	LKOH
	1 358 647
	-0,20

	СБЕРБАНК РОССИИ
	SBER03
	1 049 773
	8,21

	ОАО "СУРГУТНЕФТЕГАЗ"
	SNGS
	922 409
	2,67

	ОАО "ГМК "НОРИЛЬСКИЙ НИКЕЛЬ"
	GMKN
	648 811
	3,60

	ОАО "ГАЗПРОМ НЕФТЬ"
	SIBN
	548 900
	4,43

	ОАО "НОВОЛИПЕЦКИЙ МЕТАЛЛУРГИЧЕСКИЙ КОМБИНАТ"
	NLMK
	435 887
	-13,43

	ОАО "МТС" ИЛИ ОАО "МОБИЛЬНЫЕ ТЕЛЕСИСТЕМЫ"
	MTSI
	367 270
	2,45

	ОАО "НОВАТЭК"
	NOTK
	365 085
	-3,55
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Компании - лидеры по объему капитализации на 01.09.2009

ОАО "ГАЗПРОМ"

НК "РОСНЕФТЬ"

ОАО "ЛУКОЙЛ"

СБЕРБАНК РОССИИ

ОАО "СУРГУТНЕФТЕГАЗ"

ОАО "ГМК "НОРИЛЬСКИЙ НИКЕЛЬ"

ОАО "ГАЗПРОМ НЕФТЬ"

ОАО "НОВОЛИПЕЦКИЙ МЕТАЛЛУРГИЧЕСКИЙ

КОМБИНАТ"

ОАО "МТС" ИЛИ ОАО "МОБИЛЬНЫЕ

ТЕЛЕСИСТЕМЫ"

ОАО "НОВАТЭК"


Источник: ММВБ
Новости регулятора
	


По материалам АЭИ «ПРАЙМ-ТАСС»

Минюст РФ зарегистрировал приказ ФСФР, обязывающий эмитентов с 1 сентября предоставлять ежеквартальные отчеты в электронном виде

Как сообщило 12 августа Агентство «ПРАЙМ-ТАСС», Министерство юстиции РФ зарегистрировало приказ Федеральной службы России по финансовым рынкам (ФСФР), который обязывает эмитентов с 1 сентября 2009 г предоставлять в ФСФР ежеквартальный отчет на электронном носителе. 

Об этом говорится в сообщении регулятора.

Приказ "Об утверждении Требований к электронным носителям и формату текстов документов, представляемых эмитентами эмиссионных ценных бумаг" также вводит специальное программное обеспечении "Программа-анкета для ежеквартального отчета эмитентов ФСФР России", которое будет использоваться для подготовки шаблона электронной формы ежеквартального отчета.

Документ вступит в силу с 1 сентября 2009 г.

ФСФР обяжет эмитентов предоставлять финотчетность вместе с документами для регистрации выпуска ценных бумаг 

Как сообщило 14 августа Агентство «ПРАЙМ-ТАСС», Министерство юстиции РФ зарегистрировало приказ Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) России, обязывающий эмитентов предоставлять бухгалтерскую отчетность вместе с документами для госрегистрации выпуска ценных бумаг. 
Об этом говорится в сообщении ФСФР.

Согласно приказу "О внесении изменений в Стандарты эмиссии ценных бумаг и регистрации проспектов ценных бумаг, утвержденные приказом ФСФР России от 25.01.2007 N07-4/пз-н" эмитенты должны будут предоставлять отчетность за последний завершенный финансовый год и за последний квартал, предшествующие дате представления документов для госрегистрации выпуска. Отчетность будет предоставляться в ФСФР по истечении установленного законодательством срока представления такой отчетности в налоговые органы.

Кроме того, приказ уточняет перечень информации, которая должна быть указана в анкете эмитента в части:

· сведений об адресе сайта в сети Интернет, который используется эмитентом для раскрытия информации;

· сведений об аудиторе, который привлекался для проверки финансовой отчетности эмитента, подготовленной в соответствии с МСФО или US GAAP;

· сведений о лицензиях, связанных с деятельностью на финансовом рынке, которыми располагает эмитент.

Помимо этого, приказом уточняются:

· основания для осуществления регистрирующим органом проверки достоверности сведений, содержащихся в документах, представленных для госрегистрации выпуска и отчета об итогах выпуска ценных бумаг;

· основания для принятия регистрирующим органом решения о приостановлении эмиссии ценных бумаг;

· порядок принятия регистрирующим органом решения об отказе в государственной регистрации выпуска и отчета об итогах выпуска ценных бумаг;

· порядок регистрации проспекта ценных бумаг, изменений, вносимых в решение о выпуске или проспект ценных бумаг;

· порядок присвоения идентификационного номера выпуску ценных бумаг акционерного общества, создаваемого в результате разделения или выделения, одновременно со слиянием или с присоединением.

Согласно приказу в случае выпуска облигаций, обеспеченных государственной или муниципальной гарантией, гарант может нести как солидарную, так или субсидиарную ответственность по гарантии.

Документ вступит в силу через 10 дней после официального опубликования.

ФСФР не исключает, что для компаний, не совершающих рискованных операций, вводимые с 1 июля 2010 г требования будут смягчены 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) России не исключает, что для компаний, не совершающих рискованных операций, требования, которые вводятся с 1 июля 2010 г, будут смягчены. Об этом 14 августа заявил в эфире телеканала "Вести 24" глава ФСФР Владимир Миловидов.

"Если компания не работает с большим кругом клиентов, если она не совершает какие-то рискованные сделки в виде маржинальных сделок или иных рискованных операций, то к ней могут быть установлены менее жесткие требования. Возможно, это как один из вариантов дальнейшего совершенствования наших норм можно будет рассматривать", - отметил В.Миловидов.

В настоящее время норматив достаточности собственных средств для осуществления брокерской деятельности, а также деятельности по управлению ценными бумагами составляет 10 млн руб.

ФСФР предлагает с 1 июля 2010 г для осуществления дилерской и брокерской деятельности, а также деятельности по управлению ценными бумагами установить норматив достаточности собственных средств на уровне 35 млн руб.

ФСФР разработала приказ, устанавливающий критерии манипулировании ценами 

В середине августа Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) России представила на обсуждение участникам рынка ценных бумаг проект приказа, устанавливающего критерии существенности отклонения цены ценной бумаги и влияния на цену ценной бумаги. 

Проект приказа размещен на сайте ведомства 17 августа.

Ведомство предлагает рассчитывать размер существенного отклонения цен на ценные бумаги на основании данных за предыдущие периоды торгов о количестве сделок и объеме сделок, количестве лиц, в чьих интересах совершались сделки, а также о волатильности цены ценной бумаги и всего рынка.

Эти критерии предполагается использовать для квалификации действий в качестве манипулирования ценами на рынке ценных бумаг.

ФСФР разработала приказ, утверждающий порядок защиты прав собственников пенсионных накоплений

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) России разработала проект приказа, утверждающего порядок защиты прав и законных интересов собственников средств пенсионных накоплений. 

Проект приказа и административного регламента размещен на сайте ведомства 18 августа.

Приказ "Об утверждении административного регламента ФСФР России исполнения государственной функции по обращению в суд с исками о защите прав и законных интересов собственника средств пенсионных накоплений, об устранении последствий нарушений законодательства Российской Федерации и о возмещении вреда, причиненного субъектами отношений по формированию и инвестированию средств пенсионных накоплений в результате нарушений законодательства Российской Федерации" устанавливает: 

· порядок расчета размера причиненного собственнику средств пенсионных накоплений ущерба в результате нарушений субъектами отношений по формированию и инвестированию средств пенсионных накоплений законодательства РФ;

· основания и порядок обращения в суд с исками о защите прав и интересов собственника средств пенсионных накоплений и об устранении последствий нарушений законодательства, а также о возмещении вреда, причиненного субъектами отношений по формированию и инвестированию средств пенсионных накоплений в результате нарушений законодательства; 

В частности приказ устанавливает, что обращение с иском о защите прав и интересов инвестора происходит:

· в случае причинения собственнику средств пенсионных накоплений ущерба в результате нарушения управляющей компанией требований к структуре инвестиционного портфеля управляющей компании, а также в результате действий по устранению указанного нарушения;

· в случае причинения собственнику средств пенсионных накоплений ущерба в результате нарушения управляющей компанией требований к составу активов, в которые инвестированы средства пенсионных накоплений, а также в результате действий по устранению указанного нарушения;

· в случае причинения собственнику средств пенсионных накоплений ущерба в результате иных нарушений его прав и законных интересов, а также в результате действий по их устранению; 

Срок подачи иска составляет не более 60 дней с момента поступления в ФСФР обращения Пенсионного фонда РФ о необходимости возмещения ущерба, защиты прав и интересов собственника пенсионных накоплений, и об устранении последствий нарушения законодательства РФ.
ФСФР разработала законопроект, вводящий ответственность менеджмента компаний перед акционерами

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) России разработала законопроект, вносящий изменения в действующее законодательство и вводящий ответственность директоров компаний перед акционерами за принимаемые решения. 

Текст законопроекта размещен на сайте ФСФР 20 августа. 

"Этот закон предусмотрен стратегией развития финансового рынка. Он направлен на обеспечение ответственности директоров компаний для формирования более качественного корпоративного управления", - сообщил ПРАЙМ-ТАСС глава ФСФР Владимир Миловидов.

По словам В.Миловидова, "законопроект касается вопросов корпоративного управления, прозрачности компаний, ответственности директоров перед акционерами за принимаемые решения".

Как напомнил глава ведомства, первый кодекс корпоративного управления в свое время разрабатывала Федеральная комиссия по ценным бумагам, и тема корпоративного управления всегда была в сфере внимания ФСФР.

Законопроект в частности вносит изменения в закон "О рынке ценных бумаг", "О защите прав и законных интересов инвесторов на рынке ценных бумаг", "Об акционерных обществах", Трудовой кодекс и ряд других законодательных актов.

Д.Соколов 3 августа был назначен начальником управления развития регулирования на финрынке ФСФР - Национальная лига управляющих 

Начальником управления развития регулирования на финансовом рынке Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) России 3 августа 2009 г был назначен Дмитрий Соколов, говорится в сообщении Национальной лиги управляющих.

В ФСФР подтвердили информацию о назначении Д.Соколова.

Дмитрий Соколов родился 20 апреля 1982 г в Москве. 30 июля 2001 г принят на работу специалистом 1 категории Управления регулирования инфраструктуры финансового рынка Федеральной комиссии по рынку ценных бумаг, до этого работал в Управлении системы национальных счетов Госкомстата России. 

В Федеральной службе по финансовым рынкам Д.Соколов начал работу с 17 мая 2004 г в должности советника отдела лицензирования акционерных инвестиционных фондов, управляющих компаний, специализированных депозитариев Управления регулирования и контроля над коллективными инвестициями, с 7 декабря 2004 г занимал должность начальника указанного отдела. Со 2 июня 2008 г занимал должность заместителя начальника Управления развития регулирования на финансовом рынке, с 26 февраля 2009 г являлся исполняющим обязанности начальника этого управления.

 Международные новости
	


По материалам Bloomberg (www.bloomberg.com), Financial Services Authority (www.fsa.gov.uk), United States Securities and Exchange Commission (www.sec.gov), Dow Jones Newswires, ПРАЙМ-ТАСС (www.prime-tass.ru)
Власти США пока не считают возможным прекращение использования чрезвычайных мер стабилизации экономики - министр финансов

Власти США пока не считают возможным прекращение использования чрезвычайных мер стабилизации экономики. Об этом сообщил министр финансов США Тимоти Гайтнер 2 сентября на пресс-конференции в преддверии встречи министров финансов и глав центробанков "большой двадцатки". 
Министерское совещание "двадцатки" состоялось 4-5 сентября в Лондоне. Участники этой встречи занимались подготовкой платформы для обсуждений на саммите Большой двадцатки, который состоится 24-25 сентября в Питтсбурге.

Т.Гайтнер однозначно дал понять, что Вашингтон не готов поддержать призыв ряда европейских столиц уже сейчас постепенно прекращать использовать чрезвычайные меры, выработанные для того, чтобы не допустить развития глобального экономического кризиса по катастрофическому сценарию. "Я пока не вижу за столом (переговоров в "двадцатке") ощущения, что мы достигли той точки, когда можно начинать систематический отход от этих чрезвычайных мер", - утверждал глава американского Минфина.

По его словам, цитирует ИТАР-ТАСС, "доминирующий вызов, с которым мы все еще сталкиваемся во всем мире, заключается в том, чтобы обеспечить прочное, поддерживающее само себя восстановление экономики и ее рост". Кроме того, задача состоит в том, чтобы сделать мировую экономику "менее склонной к периодическим циклам бума и кризиса", констатировал Гайтнер. Поэтому, убежден он, "еще слишком рано" говорить о "стратегии выхода" из режима применения экстренных мер стабилизации экономики.

Согласно приведенной главой Минфина США информации, сентябрьское министерское совещание следует рассматривать, в основном, как позволяющее подвести итоги процесса реализации решений, принятых на предыдущем саммите "двадцатки", а не как направленное на достижение каких-либо новых договоренностей. Участники встречи будут говорить, прежде всего, об обеспечении роста мировой экономики и ее реформировании, заявил Т.Гайтнер.

По его оценке, "политический ответ" "Группы двадцати" на кризис "был очень успешным в плане помощи в процессе увода глобальной экономики от края бездны и обеспечения большей стабильности и уверенности на финансовых рынках". "Теперь наблюдаются заметные улучшения в восстановлении базового доверия и стабильности на финансовых рынках, что отражается в существенно снизившейся стоимости заемного капитала. Это - очень важные достижения", - подчеркнул Т.Гайтнер.

Министр финансов США Гайтнер: Большая двадцатка не должна рисковать со слишком скорым применением стратегий выхода

Большая двадцатка должна продолжить уделять основное внимание задаче обеспечения устойчивого восстановления, несмотря на признаки повышения активности в мировой экономике и на финансовых рынках. Об этом 2 сентября в ходе беседы с журналистами заявил министр финансов США Тимоти Гайтнер.

По итогам встречи, прошедшей 2 сентября в Брюсселе, министры финансов европейских стран также сошлись во мнении о том, что пока еще слишком рано начинать нивелировать стимул, при этом официальный представитель Великобритании сослался на широкий консенсус, согласно которому со стратегиями выхода следует подождать до тех пор, пока не утвердится восстановление.

Впрочем, разногласия в рядах Большой двадцатки, по всей видимости, возникают по вопросу о точных временных рамках начала нивелирования чрезвычайных налогово-бюджетных, денежно-кредитных и финансовых мер. Германия выступает за то, чтобы применить стратегии выхода как можно скорее.

Гейтнер сказал, что, с его точки зрения, основной упор "немного иной" и заключается в том, чтобы избежать слишком скорого нивелирования стимула. Тем не менее, он надеется, что его коллеги по Большой двадцатке придерживаются схожих взглядов в том, что касается временных рамок стратегий выхода.

Тем временем набрала обороты инициатива по ужесточению требований к оплате труда руководящих сотрудников банковской сферы, которую особенно сильно продвигает Франция. Министры финансов стран Евросоюза согласились выступить в пользу введения соответствующих ограничений в ходе саммита Большой двадцатки в Питтсбурге в конце сентября. Детали предложения оглашены не были, однако они, как ожидается, базируются на заявленных в конце августа президентом Франции Николя Саркози мерах, которые, по его словам, нацелены против "скандальной" политики бонусов. В соответствии с этими правилами, половина из бонусов будет выплачиваться в течение трехлетнего периода и будет выдаваться только на основе результатов работы.

Гейтнер отметил при этом, что не видел предложения ЕС, однако, по его мнению, существует "много общего" между базовыми стратегиями, реализуемыми по обе стороны Атлантики.

В США те компании, которые получили значительную финансовую поддержку от правительства, должны были предоставить планы по выплатам сотрудникам на рассмотрение специально назначенному чиновнику Кеннету Файнбергу, который должен одобрить эти планы к концу октября.

Появившиеся недавно сообщения о том, что получившие государственную помощь банки выплачивают миллиардные бонусы, спровоцировало новую волну недовольства в Конгрессе. Однако усилия, нацеленные на контроль общей ситуации с оплатой труда, продвигаются медленно и носят относительно скромный характер.

Тем временем Гейтнер также сообщил, что США представят ряд предложений, которые позволят начать обсуждение темы создания нового международного соглашения в отношении капитала, которое будет предполагать более консервативные стандарты использования заемных средств финансовыми институтами.

США предлагают "большой двадцатке" рассмотреть принципы ограничения влияния крупнейших частных финансовых компаний и банков - Т.Гайтнер

США предложат на предстоящей в Лондоне встрече министров финансов и глав центробанков "большой двадцатки" рассмотреть принципы ограничения влияния крупнейших частных финансовых компаний и банков. Об этом 2 сентября сообщил министр финансов США Тимоти Гайтнер на пресс-конференции, передает ИТАР-ТАСС.

"Мы очертим общую схему принципов - не для того, чтобы согласовать ее, а чтобы начать дискуссию, - относительно нового международного соглашения по капиталу... - более консервативной системы ограничений в финансовом секторе, касающейся крупных, глобально действующих институтов", - заявил глава американского Минфина. При этом он подчеркнул, что Вашингтон выступает за внедрение такой новой системы только после преодоления нынешнего глобального экономического кризиса, зародившегося в США.

Никаких деталей относительно новой инициативы Вашингтона Т.Гайтнер не привел. Он, однако, отметил, что, с точки зрения властей США, введение в практику означенных сдержек является "критически важной частью повышения стабильности финансовой системы в будущем, сокращения рисков повторного возникновения ситуации, при которой крах крупных отдельных институтов может угрожать стабильности (мировой) финансовой системы в целом". "Подобного мы допустить не можем. Ключевым моментом предотвращения такой ситуации в будущем станет появление системы, требующей более консервативных, тщательно подготовленных и всеобъемлющих стандартов управления капиталом и ликвидностью в этих крупных институтах", - сказал высокопоставленный американских специалист.

На взгляд администрации Барака Обамы, добавил он, мировое сообщество не может позволить себе роскоши готовить означенные принципы "в течение долгого времени". "Международное сообщество затратило очень долгое время на реформу предыдущей системы, и это был очень дорогостоящий и имевший серьезные последствия провал сотрудничества", - полагает Т.Гайтнер и заверяет: "повторять эту ошибку мы не собираемся". 

Американские экономисты и политики позитивно отнеслись к решению президента США оставить главу Федеральной резервной системы (ФРС) на второй срок. 

Специалисты считают, что Бен Бернанке - это лучшая кандидатура на пост главы ФРС, которая только могла бы быть, передает ИТАР-ТАСС.

Несмотря на то, что Б.Бернанке возглавил ФРС еще при президенте Джордже Буше, он сумел заручиться поддержкой действующего американского президента. А был ли у Барака Обамы выбор? Скорее нет, ведь Б.Бернанке в должности главы ФРС встретил глобальный кризис и по логике должен завершить процесс выхода экономики из коллапса. Недавно Б.Бернанке объявил о конце рецессии в экономики США, тем самым, дав понять, что его личные усилия и усилия возглавляемого им ведомства не были напрасными. "После резкого падения в последний год экономическая активность, похоже, выравнивается, как в США, так и за рубежом, и перспективы возвращения к росту в ближайшем будущем выглядят хорошими", - заявил Б.Бернанке. Это происходит благодаря агрессивным действиям центральных банков и правительств различных стран мира по накачке экономик деньгами.

Глава ФРС постоянно убеждал политиков и общественность в том, что деятельность ЦБ в период кризиса была правильной. Вот и экономисты полагают, что США уже выходит из наихудшей рецессии с 30-х гг и прогнозируют рост ВВП страны в третьем квартале на уровне 2,2 проц в годовом исчислении. Недавно об этом говорил и американский президент.

Нынешний срок Б.Бернанке на посту главы ФРС истекает в январе 2010 года, и до последнего времени не было известно, как на его перспективы сохранить свой пост на следующие 4 года смотрит Барак Обама. Интрига заключалась в том, что в последнее время обострился конфликт между Б.Бернанке и министром финансов США Т.Гайтнером, который потребовал прекратить критику плана Б.Обамы по реформированию финансового надзора. Но эксперты говорят, что вряд ли Б.Бернанке послушается этого совета. Б.Бернанке, придерживаясь более оптимистичных взглядов на экономику, продолжает отстаивать максимальные полномочия для своего ведомства. План Б. Обамы предполагает усилить контроль ФРС над системообразующими финансовыми институтами, однако для защиты их клиентов администрация намерена создать агентство по финансовой защите потребителей. Б.Бернанке с самого начала выступал против такой инициативы. Недавно он написал письмо конгрессменам, заявив, что функции банковского надзора и защиты прав потребителей не должны быть разделены. Однако, как отмечают эксперты, данная мера является принципиальной для реформирования системы финансового контроля. Отметим, что Конгресс будет рассматривать предложение о наделении ФРС полномочиями регулятора системных рисков уже осенью.

А пока же на стороне Б.Бернанке и рынки – представители бизнеса одобряют выбор Б.Обамы. В конце июля 2009 года Б.Бернанке, согласно данным опроса агентства Bloomberg, был признан лучшим в мире среди руководителей Центробанков, министров финансов и других официальных лиц, ответственных за экономику. Главной причиной такого результата стали усилия главы ФРС по борьбе с кризисом, которые одобряют 75 процентов опрошенных агентством финансистов и инвесторов по всему миру. 
Б.Бернанке находился у руля тонущей экономики США и менее, чем за два года (рецессия образовалась в экономике США осенью 2007 года) вывел ее, пусть и изрядно потрепанную, из коллапса. Логично предположить, что назначение на пост главы ФРС не победителя рецессии, а кого-то другого в ответственный для экономики момент может быть не правильно понято финансовым сообществом, что может спровоцировать панику на рынках.

Но, понятно, есть и такие эксперты, кто критикует действия главы ФРС в период кризиса.

Ранее предполагалось, что Б.Обама остановит свой выбор на главном экономическом советнике Ларри Саммерсе (бывший министр финансов в администрации президента Билла Клинтона). До этого он рассматривался в качестве кандидата на пост министра финансов, но в итоге возглавил Национальный экономический совет. Л.Саммерс долгое время придерживался типичных для образованных американцев либеральных взглядов, но последнее время он все чаще заговаривает о необходимости более жесткого контроля со стороны государства. Однако в свое время Л.Соммерс стал "жертвой" антипиара" – ему припомнили ряд скандальных заявлений.

А вот Б.Бернанке, наоборот, как говорится, дружит с пиаром. Более того, часть экспертов говорят, что его профессиональные успехи в должности главы ФРС являются таковыми не по сути, а представляют собой, главным образом, результат правильной трансляции своих действий в финансовых кругах и в СМИ, что в итоге, и поспособствовало тому, что он сохранит свой пост еще на 4 года. 

Министр финансов Великобритании А.Дарлинг считает, что рано сворачивать госпрограммы стимулирования экономик стран "двадцатки"

Еще не пришло время сворачивать согласованные на апрельском саммите "двадцатки" государственные стабилизационные программы, реализуемые правительствами ведущих индустриальных держав. В противном случае мировую экономику ожидает новый и опасный виток кризиса. Как сообщает ИТАР-ТАСС, такую точку зрения высказал министр финансов Великобритании Алистер Дарлинг в интервью лондонской газете Independent.

А.Дарлинг председательствовал на состоявшейся 4 сентября в британской столице двухдневной встрече министров финансов стран-членов "двадцатки". Российскую делегацию на ней возглавлял вице-премьер - министр финансов Алексей Кудрин. 

Лондонская встреча должна была подготовить основные документы, которые выносятся на третий саммит "двадцатки" по проблеме нынешнего финансового и экономического кризиса. Он пройдет 24-25 сентября в американском Питтсбурге.

Министр финансов Великобритании дал понять, что испытывает опасения относительно намерения стран, вернувшихся в фазу экономического роста, а это, прежде всего, Германия и Франция, приступить уже в ближайшее время к демонтажу государственных антикризисных программ. А.Дарлинг считает, что подобный шаг способен вызвать сокращение потребительского спроса и подорвать процесс экономического оздоровления.

Independent сообщает, что внутри "двадцатки" между США и Великобританией, с одной стороны, и Германией и Францией, с другой, создалось напряжение и по вопросу о том, как исключить в будущем излишне рискованную финансовую политику крупнейших частных банков. Именно она стала одной из главных причин нынешнего кризиса.

В этой связи А.Дарлинг высказал опасения по поводу любых "глобальных решений" относительно введения верхнего предела на заработки сотрудников частных банков. Он в целом поддержал идею президента Франции Николя Саркози задерживать на несколько лет выплаты банкирам части премиальных с тем, чтобы "время проверило" эффективность принимаемым ими решений.

Банки должны помнить, что они были спасены не за счет собственных усилий, а путем предоставления им кредитов со стороны государства, отметил А.Дарлинг. "Забыть об этом - значит вновь подвергаться опасности", - добавил он. 

Председатель Еврогруппы поддержал инициативу о законодательном ограничении доходов банкиров на международном уровне

Председатель Еврогруппы, объединяющей министров финансов стран зоны евро, премьер-министр Люксембурга Жан-Клод Юнкер поддержал инициативу о законодательном ограничении доходов банкиров на международном уровне. 

Как сообщает ИТАР-ТАСС, об этом Жан-Клод Юнкер заявил по прибытии в Брюссель для участия во встрече министров финансов сообщества. "Я полностью поддерживаю предложения Франции", - подчеркнул он.
Инициатива Парижа, которую уже поддержал Берлин, составляет часть пакета предложений ЕС по реформе мировой экономики к саммиту "двадцатки" в Питтсбурге 24-25 сентября. Президент Франции Николя Саркози считает, что серьезным субъективным фактором, толкнувшим мировую финансовую систему к кризису, стала непомерная алчность банкиров, шедших на самый неоправданный риск ради повышения личного дохода. 

Тема номера
	


Повышение нормативов достаточности капитала профучастников рынка ценных бумаг: "за" и "против"

Минюст РФ 21 сентября зарегистрировал приказ ФСФР, повышающий нормативы достаточности собственных средств профучастников рынка ценных бумаг. По мнению "Национальной ассоциации участников фондового рынка", повышение нормативов приведет к снижению рентабельности и уходу с рынка региональных профучастников. Представители профучастников не разделяют опасений ассоциации, полагая, что это решение не несет угрозы для рынка и не скажется на клиентах. 

Приказ ФСФР повышает нормативы достаточности собственных средств профессиональных участников рынка ценных бумаг для дилерской и брокерской деятельности, а также для деятельности по управлению ценными бумагами. Нормативы повышаются с уровня 5 млн руб для дилерской деятельности и 10 млн руб для брокерской деятельности и деятельности по управлению ценными бумагами до уровня 35 млн руб - с 1июля 2010 г, и до уровня 50 млн руб - с 1 июля 2011 г. 

Профучастники разошлись в оценках этой инициативы регулятора. По мнению НАУФОР, данное повышение требований к собственным средствам профучастников направлено против малого бизнеса и не соответствует подготовленной ФСФР «Стратегии развития финансового рынка». Согласно проведенному НАУФОР опросу, 158 компаний из 323, сдавших во 2-м квартале 2009 г отчетность через ассоциацию, должны будут привести свои собственные средства в соответствие с новыми требованиями к середине следующего года. При этом круг операций, которые осуществляют эти 158 компаний, достаточно узок. В основном, они являются субброкерами, которые не дают маржинальных "плечей" и не хранят активы клиентов. Средний штат этих компаний – семь человек. При этом около 40 проц компаний обслуживают менее 10 клиентов, и более половины – клиентов одного населенного пункта. 

НАУФОР отмечает, что 20 проц из 158 компаний планируют прекратить свою деятельность, а еще 12 проц будут искать возможности объединиться с другими компаниями и прекратят свою деятельность, если это не получится. Скорее всего, число компаний, которые прекратят свою деятельность, будет больше, считает НАУФОР. Причиной этого ассоциация называет тот факт, что немалая часть региональных компаний, находящихся в достаточно сложном положении, не сдает отчетность в НАУФОР. 

Ассоциация также полагает, что после того, как новые нормативы достаточности собственных средств вступят в силу, рентабельность компаний снизится примерно в 4 раза. Введение новых нормативов не усилит, а, наоборот, ухудшит положение компаний, особенно, с учетом отсутствия в настоящее время ресурсов на капитализацию, полагает НАУФОР. 

На встрече представителей НАУФОР и ФСФР, прошедшей после регистрации приказа в Минюсте, ассоциация предложила вместо повышения требований ко всем, без исключения, профучастникам дифференцировать регулирование компаний, оказывающих услуги по доступу на фондовый рынок, в зависимости от выполняемых ими операций и связанных с ними рисков. А для ряда профучастников - снизить нормативы достаточности средств. 

С точки зрения НАУФОР, профессиональных участников рынка ценных бумаг можно разделить на 3 группы. Первая группа должна состоять из большого числа компаний, которые будут нести минимальную регулятивную нагрузку - инвестиционных консультантов, управляющих ценными бумагами, а также брокеров, круг операций которых ограничен приемом и передачей поручений другим брокерам. Риски таких компаний - минимальны, и поэтому их регулятивная нагрузка должна включать только ряд основных требований к деятельности, минимальные требования к корпоративной организации, низкие требования к минимальному капиталу, полагают в ассоциации. 

Вторая группа должна состоять из брокеров, которые помимо операций, осуществляемых первой группой, также исполняют поручения или хранят активы клиентов, то есть ведут специальные брокерские счета и счета депо, а также могут предоставлять клиентам услуги по маржинальному кредитованию. Эта группа должна подчиняться более строгим требованиям к минимальному размеру собственных средств и, в отличие от первой группы, подчиняться риск-ориентированным нормативам. 

Третья группа, по мнению НАУФОР, должна формироваться из брокеров, деятельность которых сопряжена с дополнительными рисками (в том числе с рисками, характерными для андеррайтинга с условием выкупа неразмещенной части выпуска), а также дилеров, которые будут осуществлять маркетмейкерские операции и андеррайтинг за свой счет. Данная группа будет подчиняться наиболее высоким требованиям к минимальному размеру капитала и риск-ориентированным нормативам. 

Такая модель, с точки зрения ассоциации, предполагает возможность увеличения собственных средств только для третьей группы профучастников. Для других групп необходимо не увеличение, а уменьшение требований к минимальному собственному капиталу, полагают в ассоциации. 

В то же время представители профессиональных участников рынка ценных бумаг, опрошенные ПРАЙМ-ТАСС, воспринимают повышение нормативов достаточности капитала более оптимистично. В частности, как сообщил ПРАЙМ-ТАСС заместитель руководителя аналитического отдела ИФК "Метрополь" Марк Рубинштейн, введение повышенного норматива по размеру собственных средств абсолютно правильно. Минимальный норматив в 35 млн руб установлен в соответствии с мировой практикой и в то же время учитывает специфику российского фондового рынка, который относится к развивающимся рынкам. 

По его словам, инициатива ФСФР похожа по духу на политику, проводимую Центробанком по увеличению минимального размера капитала банков. При этом М.Рубинштейн не ожидает существенных изменений на рынке в связи с вводом новых нормативов. Причиной этого является тот факт, что у 50 наиболее крупных брокеров капитал либо уже превышает минимальный норматив, либо близок к нему, и довести уровень достаточности капитала до нужного уровня не будет проблемой. 

Замруководителя аналитического отдела ИФК "Метрополь" также добавил, что для пополнения капитала профучастники, наиболее вероятно, используют средства своих акционеров. При этом он не ожидает роста тарифов профучастников из-за высокой конкуренции на рынке. 

Генеральный директор УК "Газпромбанк – Управление активами" Александр Пчелинцев, придерживается аналогичной точки зрения. По его словам, введение новых нормативов не приведет к существенным изменениям на рынке. "На мой взгляд, - говорит эксперт, - мнение о том, что место тех нескольких региональных брокеров, которые не смогут привести капитал в соответствие с новыми нормативами, займут финансовые пирамиды или "серые" схемы, несколько преувеличено". 

В целом введение повышенных нормативов достаточности капитала назрело уже давно и является одной из мер по контролю над профучастниками. "Это было ожидаемо", – отмечает А.Пчелинцев, добавляя, что те профучастники, которые хотят работать на российском рынке, скорее всего, смогут привести капитал в соответствие с новыми нормативами. По его мнению, новые нормативы не являются слишком завышенными. "До банков профучастникам еще далеко", - отмечает глава УК "Газпромбанк – Управление активами". 

Управляющий директор инвестбанка "Открытие" Евгений Данкевич также позитивно расценивает инициативу ФСФР по повышению нормативов достаточности капитала для профучастников. "Мы считаем общую идею шагов такого рода правильной и не видим тут ничего неожиданного", - говорит он, отмечая, что при повышении нормативов важно "не перегнуть палку" и учесть все нюансы. 

Говоря о возможном сокращении числа мелких региональных профучастников, Е.Данкевич отмечает, что соответственного роста использования "серых" схем ожидать не стоит. "Серые" схемы – прерогатива в первую очередь мелких участников. Чем ты крупнее, тем сложнее использовать "серые" схемы. Крупной компании есть что терять", - говорит эксперт. 

Е.Данкевич также считает маловероятным повышение тарифов в результате повышения нормативов достаточности, но даже если тарифы и будут повышены, то это будет скорее благом для клиентов. "Если повышение нормативов достаточности приведет к повышению комиссии, я не вижу в этом ничего плохого", - говорит он, отмечая, что низкие тарифы способствуют тому, что клиенты берут на себя больше рисков, чем они могут себе позволить.

Интервью
	


Интервью первого заместителя председателя Банка России Алексея Улюкаева агентству ПРАЙМ-ТАСС (20.08.2009)


Вопрос: Какие тенденции проявляются на российском рынке в последние три месяца, и как они отличаются от ситуации начала кризисного года? Насколько сильно может измениться ситуация к концу 2009 г? 
Ответ: С моей точки зрения кризисным был прошлый год, а текущий – это год преодоления кризиса, выхода из него. Свидетельства этого начали постепенно появляться уже с конца 1-го квартала, прежде всего в финансовой области: сначала произошла стабилизация на валютном рынке, курсов валют, структуры депозитов населения и бизнеса, инфляционных ожиданий. Теперь же стабилизация касается уже и банковского кредитования, и всей деятельности банков. В этом смысле июнь 2009 г. я считаю показательным месяцем. А в июне-июле уже стали происходить изменения тенденций в сфере реальной экономики. Сейчас можно сказать, что нижняя точка спада, видимо была в мае. Так называемое "дно" уже пройдено. 

Сейчас наметились серьезные признаки улучшения ситуации, постепенно проясняются отношения с поставщиками и потребителями, становится ясна ситуация на рынках: спрос, конъюнктура. Лучше стало на мировых рынках: мы это видим по товарным ценам. Соответственно положение экспортеров улучшается. На внутреннем рынке ситуация с улучшением конъюнктуры чуть запаздывает, но она тоже есть. А если становится понятной перспектива сбыта продукции, то становится более ясным финансовое положение заемщиков, и это позволяет банкам принимать обоснованные решения о предоставлении кредитов. Это действует лучше, чем какие бы то ни было административные указания или наши уговоры. Мы видим, что с июня частные банки, что особенно отрадно, прекратили снижение кредитования. Пока нет и роста их кредитного портфеля, но снижение уже закончилось – это важно. Я думаю, рост начнется вот-вот, может быть, уже начинается. Интересно, что до июня госбанки или банки с участием в кредитовании были лидерами, и это лидерство обеспечивалось разными способами, в том числе ресурсной поддержкой и административным нажимом. Сейчас же они немного приотстают, а частный бизнес работает лучше. Это очень важный показатель, говорящий об осознанных самостоятельных деловых решениях. Кроме того, и по динамике промышленного производства мы видим, что июнь лучше мая, июль лучше июня, и мы надеемся, что эта тенденция продолжится. 

Вопрос: В июле текущего года, как и в июле прошлого года, опять появились разговоры о девальвации рубля. Есть ли у Банка России намерения по целенаправленному снижению курса рубля? 
Ответ: Причина появления таких слухов – это, наверное, задачка для психологов. Возможно причина в традиционном летнем недостатке информации, поиске какого бы то ни было информационного повода, поскольку никаких реальных оснований для девальвации рубля нет. Что такое девальвация? Под девальвацией одни понимают некие осознанные действия властей, то есть существование некой политики, направленной на девальвацию, или наоборот, противодействие ей. Есть другой подход – наличие фундаментальных экономических обстоятельств, способствующих девальвации. И по первому, и по второму основанию я даю отрицательный ответ. То есть Центральный банк не преследует никакой цели, связанной с курсообразованием. У нас нет намерений по целенаправленному снижению курса рубля, как нет и не было намерений по целенаправленному его повышению. Наши цели связаны с инфляцией, по курсу рубля у нас цели нет, и мы никоим образом не считаем, что тот или иной курс лучше или хуже, что девальвация или ревальвация рубля будет однозначно позитивна. 

Это очень сложные феномены, за которыми стоит большое количество разнонаправленных факторов, и просто так говорить, что если опустить рубль на 10 процентов и от этого будет экономике лучше – это безосновательное утверждение. 

С точки же зрения фундаментальных обстоятельств мы видим, что ситуация с платежным балансом – устойчиво позитивная. А платежный баланс – это главное, что влияет на соотношение спроса и предложения валюты на внутреннем рынке. Сейчас у нас исправно положительный торговый баланс, исправно положительный счет текущих операций, у нас при некоторой волатильности в целом вполне нормальная ситуация по капитальному счету. 

Предложение валюты на внутреннем рынке велико. Нет больших проблем с рефинансированием валютного долга. По динамике пассивов мы видим, что он погашается, по крайней мере, в части задолженности коммерческих банков. В ряде случаев, и это, прежде всего, касается нефинансовых корпораций, находятся решения по рефинансированию долга и т.д. Но на это накладываются некоторые текущие колебания. Прежде всего, это связано с состоянием фондового рынка, с поведением спекулятивных инвесторов, краткосрочным притоком-оттоком капитала. И здесь участники рынка во многом ориентируются на товарные цены, прежде всего на цену нефти. Считается, что если цена на нефть растет, или высока, то это основание для притока капитала в Россию, если она снижается, или низка – то это основание для оттока. 

Элементы этого поведения мы видим на внутреннем валютном рынке, когда на короткие промежутки времени в основном под влиянием этого фактора происходят приливы и отливы, наблюдается волатильность. Поэтому могу полагать, что единственное, что было и будет в ближайшее время, - это волатильность курса рубля под влиянием, прежде всего, этого фактора краткосрочного притока-оттока капитала, сориентированного на нефтяную конъюнктуру. 

Банк России делал, и будет делать некоторое сглаживание этой волатильности, без нацеленности на какой-либо определенный курс. Просто мы хотим избежать больших скачков и колебаний. Потому что наш бизнес и наше население не вполне готовы к ним, они воспринимают краткосрочные колебания как основание для совершения каких-либо действий над своими инвестиционными портфелями, что неправильно, и что несет зачастую разочарования, убытки и т.д. Поэтому мы бы хотели эти колебания сглаживать. Этим и объясняется наше периодическое присутствие на валютном рынке. Хотя в целом мы проводим все более либеральную политику курсообразования, создаем все возможности, чтобы курс образовывался на рынке без участия регулятора. 

Вопрос: Сколько валюты продал Банк России в августе на внутреннем рынке? 
Ответ: В августе совсем немного, чуть менее 1 млрд долларов. В июле объем продаж был значительно больше - порядка 4 млрд долл. 

Вопрос: Насколько сильным может быть давление на рубль в 4-м квартале, когда начнутся выплаты по иностранным долгам компаний и банков? 
Ответ: Давайте посмотрим на балансы банков: мы видим, что чистые иностранные активы сейчас превышают 30 млрд долл. Это означает, что накоплены значительные валютные средства. С 1 июля мы сняли ограничения по валютной позиции, и банки во многом сняли валюту с наших счетов : их величина снизилась с примерно 20 млрд долл до 7 млрд долл, и разместили в иностранных банках, получают небольшую доходность. В основном эти средства предназначены для исполнения обязательств самих банков или их клиентов. И в этой связи я не ожидаю никаких драматических событий – в основном все готовы: либо подготовили реструктуризацию задолженности, либо подготовили соответствующие средства в виде валютных активов. 

Безусловно, изменение динамики денежного предложения всегда влияет на валютный рынок. Чем больше денежное предложение или чем мягче денежная политика, тем больше вероятность того, что на валютном рынке будет возникать дополнительный спрос. В этой связи возможны краткосрочные превышения спроса над предложением, и на короткие промежутки времени возможны подвижки курса в сторону ослабления рубля относительно бивалютной корзины. Но, во-первых, я не думаю, что они будут длительны по времени, во-вторых, не думаю, что они эти колебания будут велики по амплитуде. В любом случае, нет никаких фундаментальных обстоятельств для существенных девальвационных ожиданий. Кроме того, объемы резервов таковы, что позволяют без труда справиться с любым возможным развитием ситуации. 

Вопрос: Какова сейчас динамика денежной массы? 
Ответ: На данный момент – минус 9 процентов относительно прошлого года, в начале месяца было даже минус 10 процентов. Ситуацию статистически во многом определяет база предшествующего года. Если мы вспомним, второй квартал 2008 г. был позитивный: рекордно выросли нефтяные цены, на время открылись международные рынки, был приток капитала в Россию, рост предложения на внутреннем валютном рынке, и была значительная эмиссия денег, связанная с приростом наших резервов. То есть на фоне той высокой динамики, динамика денежной базы во 2-м квартале текущего года была статистически даже хуже, чем в 1-м квартале. 

В то же время, в прошлом году уже с начала августа динамика денежного предложения изменилась, прекратилась дополнительная эмиссия. Думаю, что статистически эффект базы сейчас таков, что начиная уже с августа мы увидим улучшение динамики денежной базы этого года к прошлому году, и наверное эта тенденция сохранится. 

Вопрос: Каковы шансы на то, что в августе-сентябре может быть инфляция, близкая к нулю или отрицательная? 
Ответ: У меня такие ожидания сохраняются. Считаю, что у нас будет в августе нулевая или даже отрицательная инфляция, возможно это и в сентябре. Я это связываю, прежде всего, с очень хорошей ситуацией с базовой инфляцией: она у нас находится на исторически самых низких уровнях – в июне и июле – 0,3 проц. То, что мы в июле получили 0,6 процентов инфляции, что хуже, чем в прошлом году, это исключительно связано с сезонным фактором – с какой-то странной, необычной динамикой цен на продукцию нового урожая. Я предполагаю, что это отложенная реакция, скорее всего она проявится в августе-сентябре. Но будем смотреть. 

Вопрос: Какую инфляцию Вы ожидаете по итогам 2009 г.? Есть ли прогноз на 2010? 
Ответ: Я уже не раз говорил, что по итогам года ожидаю инфляцию существенно меньше официального прогноза, то есть менее 13 проц. Думаю, будет меньше 12 проц, не исключаю, что и меньше 11 проц. В отношении 2010 г, то здесь мы не разойдемся с тем прогнозом, что готовит правительство в материалах к трехлетнему бюджету (сейчас прогноз правительства по инфляции на 2010 г – 10 проц – прим. ПРАЙМ-ТАСС). Мы ожидаем существенного снижения инфляции в 2010 г., но конкретные цифры я бы не хотел называть сейчас. 

Вопрос: Но цифра будет однозначная или двузначная? 
Ответ: Не более 10 проц. 

Вопрос: Сохраняется ли тенденция по нулевому притоку-оттоку капитала? 
Ответ: За исключением января, который, с точки зрения оттока-притока капитала продолжал 2008 г, во все остальные месяцы был примерно ровный уровень движения капитала, и я думаю, что так будет и дальше. За 7 месяцев чистый отток капитала оценивается примерно в 26 млрд долл. И если проанализировать каждый месяц, то, за исключением января, у нас складывается практически нулевое сальдо, хотя, конечно были и небольшие плюсы, и небольшие минусы, так в июле был небольшой отток. 

Вопрос: Каковы предварительные данные по сальдо торгового баланса и текущему счету по итогам 1-го полугодия? 
Ответ: Данные позитивные, и примерно соответствует нашим прогнозам. По итогам 1-го полугодия сальдо по торговому балансу существенно позитивное – около 43 млрд долл, то есть получается положительное сальдо в 7 млрд долл в месяц, как и ожидали. По счету текущих операций сальдо также положительное - порядка 17 млрд долл за полугодие, то есть по 2,5-3 млрд долл в месяц, и это также более-менее ровная величина, здесь нет взлетов и падений в отличие от капитального счета. 

Вопрос: Начал ли Банк России снижать инвестирование в казначейские бумаги США, как заявлял ранее? Изменилась ли доля UST в резервах с 30 проц, которые были на начало лета? 
Ответ: Доля не сократилась, такой примерно и остается. Она немного колеблется, но остается на уровне более 30 процентов. Хочу сказать, что у нас нет никаких задач и стремлений по снижению этой доли. Она может снизиться арифметически, естественным образом за счет того, что мы в этом году разместим часть резервов – 10 млрд долл - в облигации МВФ. Может снизиться она и в результате того, что возможно некоторое увеличение депозитов в коммерческих банках по мере того, как будет улучшаться их финансовое положение. По первому полугодию вышла очень неплохая отчетность у ведущих банков, и это является основанием для того, чтобы немного увеличить лимиты по депозитам. 

Вопрос: Банк России намерен сразу пробрести облигации на 10 млрд, или осуществлять покупку траншами? Могут ли инвестиции начаться уже в августе? 
Ответ: Думаю, что мы будем инвестировать траншами. В отношении сроков могу сказать, что размещение в августе точно невозможно, в сентябре возможно – но маловероятно. Скорее всего – четвертый квартал. 

Вопрос: Получил ли Банк России документы по поводу создания Российского финансового агентства? 
Ответ: Да, нам поступали документы, и мы положительно к ним отнеслись, согласовали. Но сейчас мы должны будем пересогласовать, поскольку Минфин РФ хочет внести изменения, связанные с уточнением правовой формы агентства. В новом варианте мы пока еще не получали документы. 

Вопрос: Вы считаете, что для управления средствами ФНБ необходимо создание специального агентства? 
Ответ: Сейчас инвестирование средств фонда ограничено вложениями в облигации суверенного долга. Если говорить о том, что и дальше нужно вкладывать средства ФНБ только таким образом, то Банк России готов продолжать их размещать. Но в данном случае речь идет о диверсификации вложений, о том, чтобы вкладывать в инструменты фондового рынка, в производные финансовые инструменты и т.д. Конечно, риски, которые связаны с этими вложениями - это предмет отдельного разговора, их оценки с учетом опыта глобального кризиса. И Банк России всегда говорил, что не готов заниматься подобной деятельностью - у нас нет ни опыта, ни персонала соответствующего, поэтому естественно этим должен заниматься какой-то другой орган. 

Мы говорили, что есть три варианта, - назначить агентом какой-либо из существующих финансовых институтов, например ВЭБ, прибегнуть к помощи тех, кто работает на международном рынке, к примеру, Банк международных расчетов, или создать новое агентство. Все три варианта имеют свои плюсы и минусы. Минфин решил выбрать вариант создания новой структуры. Это вполне рациональное решение. К тому же не надо забывать, что агентство будет заниматься управлением не только активами ФНБ, но и государственным долгом, это отдельная статья, и Центральный банк не имеет ни опыта, ни мандата на управление долгом. 

Вопрос: Были ли случаи применения Банком России повышенных требований к банкам, которые не стали снижать ставки по привлеченным средствам от физлиц? 
Ответ: Нет, мы пока не ужесточали требования, и нет никаких планов по их введению. Мы просто оставляем за собой такую возможность. Пока мы действуем методом словесных интервенций. Вы знаете, что мы устанавливаем некоторый таргет по ставкам – было 18 процентов, сейчас 17 процентов. Мы видим, что банки, в основном, реагируют на это, и сейчас нет никаких оснований подкреплять словесные интервенции какими-то действиями. Если они возникнут, то, вероятно, мы сможем этот инструмент задействовать. У нас есть единственный опыт использования этого инструмента – при нарушении наших рекомендаций по открытой валютной позиции, которые мы установили в прошлом году. Не скажу, чтобы мы действовали очень жестко, но здесь важно не то, насколько процентов ужесточили требования – важен сам факт реакции, выражение регулятором своего отношения. Думаю, сейчас такой необходимости нет, поскольку есть нормальное взаимопонимание с банками. Но если потребуется – у нас инструментарий имеется. 

Вопрос: Какие негативные последствия могут быть у банков, которые не смогут сбалансировать цену привлеченных денег и размещаемых? 
Ответ: Мы предупреждаем сейчас банки относительно цены пассивов. Мы говорим о том, что банкам будет очень сложно отрабатывать такие дорогие пассивы в ситуации, когда более вероятно снижение ставок, чем их повышение. Кредитный рынок становится рынком покупателя, и покупатель - заемщик будет диктовать во многом конъюнктуру, которая на этом рынке будет складываться. И после восстановления кредитной активности банкам будет трудно поддерживать тот уровень кредитных ставок, которые они сейчас имеют, они будут вынуждены их снижать. В этой ситуации высокие ставки по привлеченным средствам и низкие по размещаемым создадут проблемы для финансового состояния банков. Поэтому мы сейчас и предупреждаем: избегайте дорогих пассивов, старайтесь снижать ставки. 

Вопрос: Будет ли осенью текущего года повышенный спрос на ликвидность у банков? 
Ответ: Вероятно, потребность в ликвидности увеличится, может быть на несколько сотен миллиардов рублей. С другой стороны, мы знаем, что осенью у нас и бюджет будет ликвидность гораздо более активно предоставлять, поэтому думаю, что в целом бюджет с этой проблемой справится. Но проблема в том, что бюджетная эмиссия, в отличие от кредитной эмиссии, не целенаправленная. То есть бюджет дает деньги бюджетополучателям, они поступают в компании, домашние хозяйства, а последние с какими хотят банками, с такими и взаимодействуют. То есть, возможно, в одних сегментах банковской системе будет избыток, а в другой недостаток свободных средств. Как системной, проблемы ликвидности быть не должно, но как секторальная – она может быть. Поэтому какие-то секторы банковской системы будут предъявлять дополнительный спрос на ликвидность на межбанковском рынке и на инструменты рефинансирования Банка России. А у нас средств для рефинансирования более чем достаточно. Все видели, что при необходимости мы могли увеличить объем валового кредита до 4 трлн руб. Но, думаю, осенью это не потребуется. 

Вопрос: Какой рост кредитного портфеля у банков вы ожидаете к концу года? Какова будет просроченная задолженность? 
Ответы: Сейчас, как я уже сказал, происходит стабилизация кредитного портфеля. До конца года относительно нынешнего уровня, полагаю, возможен рост на несколько процентов. В отношении просроченной задолженности, я не думаю, что она будет больше 10-12 проц по итогам этого года. 

Вопрос: По вашему мнению, можно ли ожидать девальвации доллара, как полагают многие эксперты? 
Ответ: Я бы сказал, что идет не девальвация доллара, а завершился этап его ревальвации. Ведь острая фаза кризиса – все второе полугодие прошлого года - это период, когда инвесторы уходили из рисковых активов в менее рисковые. В валютном смысле это доллар, а в смысле инструментов – это казначейские бумаги США. Это и обусловило рост курса доллара, и девальвация рубля или других валют, были обратной стороной укрепления доллара. Затем начался обратный процесс. По мере стабилизации глобальной экономической ситуации и ситуации в отдельных странах, инвесторы снова стали проявлять интерес к вложениям в национальные ценные бумаги и национальные валюты. И соответственно доллар стал терять тот гандикап, который он получил. Сейчас продолжается это обратное движение. Выход из кризиса означает сокращение спроса на более надежные активы и увеличение спроса на более рисковые и более доходные активы, можно сказать: аппетит к риску просыпается. Это означает, что в краткосрочном плане, есть основания к тому, чтобы снижались котировки доллара к большому количеству других валют. Что будет дальше? Надо смотреть, как быстро будут выходить из кризиса те или иные экономики, как быстро будут становиться привлекательными вложения в реальные активы этих экономик, в том числе и Соединенных Штатов. В среднесрочном плане будет возможно укрепление доллара, но это трудно предсказывать. 

Вопрос: В последнее время весьма традиционным стал вопрос – в каких валютах населению держать деньги? 
Ответ: Все зависит от того, какая структура доходов и расходов у человека. Если вы получаете средства в рублях и тратите в рублях, то логично иметь подавляющую часть сбережений в рублях. Это очевидно. Если вы собираетесь совершать какие-то валютные траты, например, обучение за границей, лечение, то резонно накапливать большие части средств в валюте той страны, в который вы будете тратить. Если вы очень богатый человек и у вас большой инвестиционный портфель, то тогда не меньше половины портфеля можно держать в национальной валюте, а по второй половине по иностранным валютам повторить структуру размещения средств наших госфондов. 

Вопрос: И в заключении, ждете ли Вы вторую волну кризиса до конца года? 
Ответ: Я еще в начале текущего года говорил, что не надо ждать никакой второй волны кризиса. И сейчас это становится все более очевидным. Не будет никаких вторых волн. Я думаю, и глобально, и национально мы на стадии восстановления. Восстановление будет долгим, тяжелым, с высокой волатильностью, с краткосрочными спадами, но это будет восстановление.
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