
I КВАРТАЛ 2009 ГОДА ознаменовался резким
спадом российской экономики: ВВП снизился
на 9,8%, промышленное производство упало
на 14,3%, а уровень безработицы вырос на
10,4%. Незначительное улучшение экономи-
ческой ситуации стало наблюдаться лишь
в III квартале 2009 года.
Как и многие крупные финансовые структуры,
ВТБ почувствовал на себе негативное влияние
экономической конъюнктуры. Доля просро-
ченных и реструктурированных ссуд по итогам
прошлого года в общем объеме кредитного
портфеля выросла до 4,3% с 2,4% в IV квартале.
На фоне ухудшения экономической ситуации
расходы на создание резервов под обесценение
в I квартале достигли 49,2 млрд руб., или 7,1%
от среднего размера кредитного портфеля
группы в годовом выражении, по сравнению с
4,8% в IV квартале 2008 года.
В первую очередь из-за роста отчислений в ре-
зерв под обесценение по итогам первых трех
месяцев 2009 года ВТБ показал чистый убыток
в размере 20,5 млрд руб. Негативный результат
был также связан с убытками в 10,3 млрд руб.
вследствие реклассификации процентных сво-
пов из хеджирующих инструментов в торговые,
и с убытком в размере 1 млрд руб. по операциям
с торговым портфелем.
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ДОЛГОЖДАННОЕ
РАЗМЕЩЕНИЕ
ВТБ завершил размещение дополнитель-
ных обыкновенных именных акций номи-
нальной стоимостью 0,01 руб. за акцию
по открытой подписке. Цена размещения
составила 0,0482 руб. 4 сентября 2009
года было закончено размещение цен-
ных бумаг банка среди акционеров,
имеющих преимущественное право при-
обретения указанных акций. По итогам
преимущественного права ценные бу-

маги приобрели 796 акционеров ВТБ,
которые купили 3 735 146 982 583 акции.
1 255 845 736 дополнительных акций
было приобретено по открытой подписке.
Покупки на открытом рынке совершили
89 акционеров. По окончании регистра-
ции отчета по результатам дополнитель-
ной эмиссии акций ВТБ владельцы
ценных бумаг получют право совершать
сделки с приобретенными в ходе разме-
щения акциями. Отчет зарегистрирован
ЦБ РФ 25 сентября 2009 года.

БОЛЬШИЕ ОБЪЕМЫ
В соответствии с поручениями правитель-
ства РФ банк ВТБ продолжает увеличи-
вать объемы ресурсов, выделяемых для
поддержки российской экономики. В ав-
густе ВТБ предоставил финансирование
корпоративным и розничным клиентам
на общую сумму свыше 144 млрд руб.
Наибольшие объемы финансирования
получили предприятия металлургической
промышленности – более 31,6 млрд руб.,
нефтегазового комплекса – свыше

23,9 млрд руб., торговые компании –
более 8,8 млрд руб., предприятия уголь-
ной и горнодобывающей промышленно-
сти – порядка 6,4 млрд руб., строительной
отрасли, включая производство строи-
тельных материалов – более 5 млрд руб.
Что касается розничного кредитования,
то физические лица получили за август
2009 года займы на сумму свыше
16,9млрд руб., из которых более 0,6 млрд
руб. пришлось на ипотеку и более
1,7 млрд руб. на автокредитование.

ДИАЛОГ ВЛАСТИ
И БИЗНЕСА
Важным событием в экономической
жизни России стал организованный ком-
панией ВТБ Капитал Инвестиционный
форум «Россия зовет!». В беспрецеден-
тном по масштабу Форуме приняли уча-
стие члены правительства и представи-
тели элиты международного бизнеса.
Премьер-министр РФ Владимир Путин
высоко оценил усилия ВТБ по организа-
ции «площадки, где могут встретиться и

предприниматели, и политики, и экс-
перты из очень многих стран мира». На
Форуме, проходившем с 29 сентября по
1октября в Москве, обсуждались вопросы
корпоративного управления и прав соб-
ственности, укрепления финансовой си-
стемы, а главное – прямых иностранных
инвестиций в отечественную экономику.
По словам главы ВТБ Андрея Костина,
главной особенностью Форума стала
«возможность прямого диалога между
представителями власти и бизнесом».

НА СОВЕЩАНИИ С БАНКИРАМИ в июне теку-
щего года Владимир Путин поставил перед
системообразующими банками задачу повы-
сить объeм кредитования реального сектора
экономики. В частности, ВТБ должен увели-
чить кредитный портфель в третьем квартале
на 100 млрд руб. Поэтому первый вопрос, ко-
торый премьер-министр задал главе ВТБ, ка-
сался достигнутых результатов в этой области.

«В июле прирост портфеля за один месяц соста-
вил 6,4%, или 84 млрд рублей, – сказал Андрей
Костин. – То есть квартальное задание мы реа-
лизовали за месяц на 84%». Глава ВТБ также
отметил, что в ряде отраслей наметилось улуч-
шение. Для закрепления этих тенденций необхо-
димо повышать объемы кредитования, что
совпадает с планами ВТБ. Но, как считает Кос-
тин, помимо объема кредитов, важна их стои- продолжение на с. 2
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Андрей Костин: «ВТБ
в состоянии укреплять
свои позиции»
На встрече Владимир Путин
и Андрей Костин говорили, в частности,
о тенденции улучшения ситуации
на российском и мировом рынках
Элла МЕЛЬНИКОВА

13 августа премьер-министр РФ Владимир Путин принял президента – предсе-
дателя правления ВТБ Андрея Костина в своей резиденции в Сочи. На встрече
обсуждалась работа ВТБ как кредитора российской экономики, а также общее
положение дел в банке и группе ВТБ.

мость. Здесь руководство банка согласно с пра-
вительством в том, что ставка кредитования
должна снижаться. (Так, по новым кредитам ВТБ
ставка снизилась в среднем на 2,3%.) По мне-
нию Костина, если ЦБ РФ продолжит снижение
ставки рефинансирования, то и банки скор-
ректируют свои ставки. Следующим вопросом
обсуждения стали «плохие» активы.
Андрей Костин назвал их «главной пробле-
мой» для банковского сектора сегодня. По его
словам, объем просроченных кредитов растет,
но в целом состояние банка в настоящий мо-
мент стабильное.
Глава ВТБ сообщил, что резервы банка резко
возросли, но это не значит, что деньги поте-
ряны. Костин заверил, что через несколько лет
удастся разморозить значительную часть этих
резервов, и даже с прибылью. Владимир
Путин выразил уверенность в том, что эти
планы осуществятся. Он добавил, что уже за-
метны тенденции исправления ситуации и
в России, и на мировых рынках. После этого
речь зашла о капитализации банка.
По словам Костина, стоимость акций ВТБ, как и
многих других российских компаний, во многом
зависит от состояния мировой экономики. «Од-
нако, при стабилизации ситуации, особую зна-
чимость для инвесторов приобретет качество
работы конкретных учреждений. И придет
время, когда мы вернемся к той цене акций, ко-
торая была до кризиса», – сказал Костин. Влади-
мира Путина также интересовало положение
дел в филиалах банка и в его дочерних компа-
ниях. Андрей Костин подчеркнул, что ВТБ –
единственная группа, которая работает помимо
России еще в 18 странах. Положение в структур-
ных подразделениях разное, тем не менее, круп-
нейшие учреждения ВТБ, к примеру, на Украине
или в Лондоне, показывают неплохие показа-
тели. И в целом, группа справляется с поставлен-
ными задачами и даже расширяет свои
функции. Отдельно Костин выделил инвести-
ционный бизнес группы – ВТБ Капитал. Компа-
ния проводит большую работу по привлечению
инвестиций в российскую экономику.
«Мы не отказываемся от планов по расшире-
нию своей деятельности как в ближнем, так и
в дальнем зарубежье. ВТБ в состоянии иметь
статус международной финансовой группы и
усиливать свои позиции на фоне того, что мно-
гие наши конкуренты эти позиции теряют», –
резюмировал глава ВТБ.

В августе группа ВТБ обнародовала фи-
нансовые итоги за I квартал 2009 года в
соответствии с международными стан-
дартами финансовой отчетности (МСФО).
Впервые в качестве валюты отчетности
выступил российский рубль, а не доллар
США. Несмотря на сложные экономи-
ческие условия, ВТБ смог упрочить свои
конкурентные преимущества благодаря
статусу системообразующего банка и на-
личию доступа как к финансовым ресур-
сам, так и к обширной базе клиентов.
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контрольный пакет
ГАЗЕТА ДЛЯ АКЦИОНЕРОВ ВТБо главном 02

Тем не менее, несмотря на непростую экономи-
ческую ситуацию ВТБ не только удалось мини-
мизировать негативные последствия кризиса,
но и стабилизировать положение при помощи
ряда административных и финансовых мер.
Так, во второй половине 2008 года были при-
няты меры по ужесточению контроля над рас-
ходами и повышению эффективности работы
группы. По итогам I квартала 2009 года, рас-
ходы на содержание персонала, а также адми-
нистративные расходы снизились на 17,8%
до 17,1 млрд руб., а показатель соотношения
расходов и доходов от основной деятельности
ВТБ снизился до 44,3% по сравнению с 55,1%
в IV квартале 2008 года.
В I квартале 2009 года крупнейший работода-
тель в составе группы, розничный банк ВТБ24,
сократил свой штат на 394 человека.
В целом же численность персонала группы со-
кратилась на 1,3% и составила 41 427 сотруд-
ников. Активная экспансия сменилась
принятыми мерами повышения эффективно-
сти операций и улучшения работы филиаль-
ной сети. Количество отделений ВТБ24
уменьшилось с 504 до 480. Банк перенес ак-
центы с ипотечного кредитования на выдачу
относительно краткосрочных кредитов.
Одной из главных задач кризисного периода для
ВТБ стал контроль рисков и вопрос возвратно-
сти выданных кредитов. Созданная в 2008 году
компания «ВТБ Долговой центр» в I квартале
2009 года взяла на себя решение вопросов
задолженностей по более чем 120 проблемным
кредитам на сумму более 62 млрд руб.
Для оптимизации структуры валютных обяза-
тельств ВТБ выкупил собственные еврооблига-
ции. Доход от данных операций в первом
квартале 2009 года составил 5,5 млрд руб., а
номинальная стоимость выкупленных груп-
пой еврооблигаций составила $600 млн.
Так как международное кредитование в усло-
виях кризиса оказалось недоступным многим
российским корпорациям, ВТБ стал для них
одним из крупнейших источников финансиро-
вания на внутреннем рынке. Банк укрепил свои
отношения с важнейшими корпоративными за-
емщиками, а создание компании ВТБ Капитал
для развития инвестиционного бизнеса предо-
ставило группе дополнительные возможности
по работе с этой категорией клиентов. Объем
корпоративных кредитов вырос на 7,7% и соста-
вил 2 438,4 млрд руб. в I квартале 2009 года,
а доля ВТБ на рынке корпоративного кредито-
вания увеличилась с 12,7% до 12,9%.
Объем кредитного портфеля ВТБ вырос на
7,5% с 2 650,3 до 2 847,9 млрд руб. С начала
2009 года размер активов группы увеличился
на 3,1% до 3 812,7 млрд руб. по сравнению
с 3 697,4 млрд руб. на конец 2008 года.
Объем средств на счетах клиентов вырос на 11%
(с 1 101,9 до 1 222,6 млрд руб.) по сравнению с
IV кварталом 2008 года – такой рост стал свиде-
тельством высокого уровня доверия к бренду со
стороны вкладчиков. При этом чистый процент-
ный доход до создания резервов достиг 34,3
млрд руб., а его увеличение по сравнению с ана-
логичным периодом 2008 года составило 30,9%.
Чистый комиссионный доход вырос с 3,5 млрд
до 4,3 млрд руб., или на 23% за соответствую-
щий период. В результате доход от основной
деятельности (сумма чистого процентного до-
хода до создания резервов и чистого комиссион-
ного дохода) вырос по сравнению с I кварталом
прошлого года на 30%, с 29,7 до 38,6 млрд руб.
В условиях увеличения кредитных рисков
группа уделяет особое внимание укреплению
капитальной базы. В этих целях в III квартале
ВТБ провел дополнительную эмиссию обыкно-
венных именных акций (общим количеством
3 736 402 828 319 акций на сумму
180 094 616 328,63 руб.), зарегистрированную
25 сентября 2009 года.

НА СЕГОДНЯШНИЙ ДЕНЬ число миноритар-
ных акционеров ВТБ составляет более 165 000.
Безусловно, наладить эффективный диалог с
таким количеством инвесторов – важная, но
непростая задача, особенно в нынешней си-
туации, когда котировки акций банка в силу
экономических причин значительно ниже
цены размещения. Руководство ВТБ четко по-
нимает, что в сложившихся условиях первос-
тепенное значение имеет налаженное
взаимодействие с миноритариями. В этих

целях более года проводятся регулярные
встречи топ-менеджмента ВТБ с акционе-
рами, на которых руководство банка объяс-
няет проводимую им политику и отвечает на
вопросы, волнующие инвесторов. Но отве-
тить на все вопросы 165 000 совершенно раз-
ных и по социальному статусу, и по возрасту,
и по уровню дохода людей невозможно,
именно для выстраивания эффективных ком-
муникаций и возникла идея создания Кон-
сультационного совета акционеров банка.

«Идея формирования Консультационного со-
вета акционеров (КСА) зрела давно, – расска-
зывает Андрей Стребков, директор
управления по привлечению капитала и ра-
боте с инвесторами ВТБ, организатор Кон-
сультационного Совета. – В ее реализации
был заинтересован в первую очередь топ-ме-
неджмент банка ВТБ. Мы искали наиболее
приемлемые формы создания подобного ин-
ститута, однако с самого начала предполага-
лось, что это будет независимый орган.
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Фактор стабильности
продолжение. начало на с. 1

Татьяна
Буравцева
По ее словам, цель участия
в Консультационном совете –
достойно представлять инте-
ресы миноритариев, доводить
до руководства банка их про-

блемы, выступать посредником решения этих
проблем.
Татьяна замужем. Много путешествует,
серьезно играет в преферанс, увлекается ди-
зайном интерьеров. Любит спорт, в детстве за-
нималась фигурным катанием и бегом на
коньках.
Татьяна описала себя так: «Я подобна Луне,
имею свою неосвещенную сторону, которую
никому не показываю».
Любимая цитата из фильма: «Времена всегда
одинаковые, и чтобы что-то получить, надо сна-
чала это заработать или заслужить».
Жизненный девиз: «Не плыви по течению, не
плыви против течения, плыви туда, куда тебе
надо».

Елена
Попова
Считает, что будет полезной
в принятии решений по стра-
тегии развития банка, его
дальнейшей деятельности,
укреплению на российском

рынке, а также за рубежом.
За Елену проголосовало наибольшее число ак-
ционеров.
Елена замужем, у нее взрослая дочь, студентка
пятого курса Российской экономической ака-
демии.
Елена очень любит работать, но находит время
и для путешествий.
Она описала себя так: «Умная, очаровательная,
коммуникабельная».
Любимое высказывание: «Учиться, учиться и
учиться».
Жизненный девиз Елены: «Светить всегда,
светить везде».

Василий
Сидоров
Цель участия в Совете – по-
мочь акционерам банка со-
кратить инвестиционные
потери, понесенные в резуль-
тате покупки акций ВТБ при

«народном» IPO.
Василий женат, воспитывает дочь.
Хобби: бизнес, путешествия, чтение, спорт.
Василий описал себя так:
«Человек с активной жизненной позицией».
Любимая цитата: «My first offer is always my
best offer» («Мое первое предложение – всегда
мое лучшее предложение»).
Жизненный девиз: «Carpe Diem» («Наслаж-
дайся моментом»).

вектор ––

Консультационный совет акционеров
Взаимодействие ВТБ с миноритариями вышло на новый уровень
Маргарита ВОРОНИНА. Фото Игорь ВАСИЛЕВИЧ

Важным событием для ВТБ и его акционеров стало появление Консультационного совета, сформированного для
активного взаимодействия с миноритариями. В его состав вошли 10 человек, имеющих необходимые опыт и зна-
ния, заинтересованные в эффективном развитии и ведении продуктивного диалога между банком и его акционе-
рами, количество которых уже превысило 165 000. Прошло два заседания Совета, тем не менее, уже можно
говорить об определенных положительных изменениях.

ЧЛЕНЫ СОВЕТА



о главном03контрольный пакет
ГАЗЕТА ДЛЯ АКЦИОНЕРОВ ВТБ

С учетом того, что КСА представляет инте-
ресы не мажоритарного, а всех остальных ак-
ционеров банка, он должен был
формироваться на основе предложений
и голосования акционеров». По словам Нила
Визерса, старшего вице-президента – началь-
ника управления по привлечению капитала и
работе с инвесторами банка ВТБ, при созда-
нии Совета учитывался опыт других компа-
ний (как российских, так и зарубежных), тем
не менее он стал уникальным в своем роде.
«Аналогов Консультационного совета мино-
ритарных акционеров банка ВТБ, органа, ко-
торый являлся бы независимой единицей и
не был бы структурным подразделением со-
вета директоров, нет нигде в мире, – подчер-
кивает Андрей Стребков. – Это абсолютно
независимый орган в плане выработки по-
вестки встреч, принятия решений.
И в этом его особенность, его главная цен-
ность. Руководство банка признает создан-
ный институт и готово всячески оказывать
ему содействие, но занимает строго ней-
тральную позицию при формировании
повестки дня заседаний».
Совет формировался в несколько этапов.
1 мая – 5 июня принимались заявки от акцио-
неров, в период с 8 по 18 июня были опреде-
лены 30 кандидатов. Отбор проводился
независимым жюри, авторитетными людьми
в мире бизнеса. В состав жюри были выбраны
Владислав Кудинов и Игорь Беликов. Влади-
слав Кудинов занимает должность председа-
теля генерального совета общероссийской
общественной организации «Союз заемщи-
ков и вкладчиков России». Игорь Беликов
является председателем комитета по инвести-
циям и корпоративному управлению Ассо-
циации менеджеров, он создатель
российского Кодекса корпоративного поведе-
ния, соавтор Национального доклада («Белая
книга») по корпоративному управлению в РФ.
Затем, при помощи специальных форм для
голосования, миноритарные акционеры ВТБ
выбрали 10 кандидатов из 30. Прием голосов
проводился с 19 июня по 8 июля. Результаты
голосования были опубликованы 16 июля, а
уже 30 июля состоялось первое заседание
Консультационного совета акционеров ВТБ.
На первом заседании член правления Нико-
лай Цехомский обратился к представителям
Совета с приветственным словом: «Мы очень
рады, что процесс выборов успешно завер-
шен. И можем гордиться тем, что эти выборы
были демократическими. Консультационный
совет призван помочь нам правильно расста-
вить акценты и оценить, что является наибо-
лее важным, какие запросы, просьбы,
проблемы акционеров особенно актуальны.

Его цель – подсказать нам, как эффективнее
построить свою работу с акционерами».
Главным пунктом повестки дня первого засе-
дания стало избрание председателя Совета.
На этот пост были предложены две кандида-
туры – Владимира Тарачева, председателя со-
вета директоров Морского банка, и Василия
Сидорова, председателя совета директоров
ООО «Телеком-Экспресс». Оба кандидата пред-
ставили свое видение работы Консультацион-
ного совета и роль председателя в нем. Так,
Владимир Тарачев напомнил, что тысячи ак-
ционеров ВТБ делегировали 10 членам Совета
право защищать их интересы. «Это серьезная
социальная ответственность. Мы начинаем
работу с чистого листа, это прецедент. Совет
миноритариев ВТБ – абсолютно революцион-
ный, демократичный орган», – заявил он.
Владимир Тарачев озвучил идею создания
программного документа КСА, своеобраз-
ного кодекса, по которому новая организа-
ция и должна работать. Он предложил (и его
поддержали все члены КСА), чтобы функцио-
нал web-страницы Совета был существенно
расширен, и любой миноритарий мог зайти
на сайт и поделиться своим мнением или за-
дать вопрос членам КСА, на который бы опе-
ративно получил ответ. Одна из главнейших
функций председателя, по мнению Влади-
мира Тарачева, – формирование единой спло-
ченной команды, способной оперативно
решать поставленные перед ней задачи. «Мы
должны влиять на стратегию развития банка.
Но только наша эффективная работа станет

залогом того, что наш голос услышат», –
резюмировал Владимир Тарачев.
Затем выступил Василий Сидоров. Он раздал
членам Совета подготовленную им презента-
цию, в которой было отражено его видение
того, что должно и чего не следует делать
Консультационному совету. «Важно знать по-
ложение дел в банке и иметь возможность оз-
вучивать позицию миноритариев, обладать
инструментом отслеживания реакции руко-
водства банка на наши предложения. Мы не
должны быть PR-акцией и подменять мене-
джеров совета директоров, – заявил Сидоров.
– При этом нужно избежать бюрократии». По
его мнению, каждый член КСА должен иметь
поручение, которое обязан выполнять.
Василий Сидоров отметил, что все решения
должны быть коллегиальными.
Большинством голосов председателем Кон-
сультационного совета был избран Владимир
Тарачев. Он поблагодарил всех за доверие и
призвал к оперативной работе по созданию
ключевых документов, определяющих дея-
тельность Совета. Это Положение о Совете,
План работы Совета и Структура Совета. Ко
второму заседанию, которое состоялось 26
августа, были подготовлены проекты этих до-
кументов.
Работа Совета идет постоянно, председате-
лем КСА организуются встречи, происходит
постоянный обмен электронными письмами,
члены Совета общаются по телефону. Влади-
мир Тарачев отметил, что есть реакция и со
стороны миноритариев: «С нами связыва-
лись, просили проконсультировать, в том
числе относительно приобретения дополни-
тельных акций, и мы можем дать правиль-
ный совет».
Главным вопросом повестки второго заседа-
ния стало утверждение Положения о Совете.
Члены КСА голосовали по каждому пункту
пяти разделов документа: общие положения,
состав Совета, функции Совета, организация
деятельности КСА и взаимодействие со СМИ.
В итоге приняли решение, что документ
будет доработан, еще раз заочно согласован
всеми членами КСА в течение недели и выве-
шен на сайте ВТБ с тем, чтобы все минорита-
рии также могли внести свои предложения.
И только после этого пройдет третье финаль-
ное чтение документа.
На втором заседании Совета присутствовал
независимый член Наблюдательного совета
Григорий Глазков, который принимал актив-
ное участие в дискуссии.
На первом собрании была озвучена идея при-
сутствия топ-менеджмента ВТБ на заседа-
ниях КСА. На втором заседании присутст-
вовал Николай Цехомский, который ответил

ВОКРУГ СВЕТА

ВТБ И ЭКСИМБАНК ТАИЛАНДА
ПОДПИСАЛИ СОГЛАШЕНИЕ
О ФИНАНСИРОВАНИИ
Банк ВТБ подписал соглашение о финансировании торго-
вых операций с Экспортно-импортным банком Королевства
Таиланд. Последний – один из госбанков страны, специали-
зирующийся на обслуживании внешней торговли. Основной
вид деятельности кредитной организации – продвижение и
поддержка тайских торговых импортно-экспортных и зару-
бежных инвестиционных операций с целью укрепления и
развития национальной экономики.
Соглашение призвано поддержать рост товарооборота
между Россией и Таиландом и способствовать укреплению
межбанковских отношений между подписавшими его сторо-
нами. Меморандум предусматривает предоставление ВТБ
кредитной линии на закупку тайских товаров импортерами
из России на сумму $30 млн.
Данное соглашение позволит ВТБ финансировать импорт то-
варов из Таиланда на выгодных условиях с использованием
системы государственной поддержки национального экс-
порта Королевства Таиланд.

ДОЛЛАРУ ПРОРОЧАТ КРАХ
Доллар исчерпал себя как резервная валюта, убежден нобе-
левский лауреат по экономике Джозеф Стиглиц. Вложения в
эту валюту не приносят дохода, сбережения в долларах не-
рациональны, полагает он. В своем докладе Стиглиц вторит
Уоррену Баффету, который предостерег конгресс США, что
покупательская способность национальной валюты испа-
рится, если продолжится неконтролируемая эмиссия.
Выход, по мнению Стиглица, в создании новой резервной
системы. В качестве инициатора процесса нобелевский лау-
реат видит, в частности, Китай. На сегодняшний день именно
Поднебесная является крупнейшим держателем междуна-
родных резервов – $2,13 трлн.
Попытки лоббирования альтернативной доллару и евро де-
нежной единицы Китай и Россия предпринимали еще в
апреле, в преддверии встречи «большой двадцатки». Но
члены G20 предпочли не обсуждать эту тему. Возможно, по-
тому, что реальной альтернативы доллару пока нет. И тот же
Китай по-прежнему размещает значительную часть резер-
вов в американских госбумагах.

ГЛОБАЛЬНАЯ РЕЦЕССИЯ
ПОДХОДИТ К КОНЦУ
Глобальный экономический спад закончится даже быстрее,
чем предполагалось несколько месяцев назад. Такой оптими-
стичный прогноз сделала Организация международного со-
трудничества и развития (ОЭСР). Согласно мнению экспертов,
уже в III квартале текущего года ВВП США и еврозоны снова
начнет повышаться. Экономика США вырастет за квартал на
1,6%, еврозоны – на 0,3%. Катализаторами роста последней
станут Германия и Франция.
«По сравнению с прогнозами, сделанными несколько меся-
цев назад, сейчас мы видим восстановление. Оно, воз-
можно, будет немного сильнее, поскольку финансовые
условия улучшались быстрее, чем мы полагали несколько
месяцев назад», – отметил Йорген Элмесков, главный эко-
номист ОЭСР, в интервью агентству Рейтер. Экономический
подъем по-прежнему будет зависеть от государственных
стимулов и радикально низких ключевых ставок во всем
мире.

БАНКИРЫ – ЗА РАЗУМНЫЙ
ПОДХОД
На ежегодной банковской конференции, прошедшей 8 сен-
тября во Франкфурте-на-Майне, ведущие банкиры высту-
пили за разумный подход к нормотворчеству. Такую
позицию озвучили главы Goldman Sachs, Morgan Stanley,
HSBC, Deutsche Bank и др. Поводом к совместному заявле-
нию стала инициатива мировых регуляторов по перестрое-
нию системы глобального финансового надзора в целях
предотвращения новых кризисов. Банкиры опасаются, что
последующие за такой инициативой решения могут пода-
вить начавшийся экономический подъем. По словам главы
Deutsche Bank Йозефа Акерманна, к этому могут привести
слишком строгие ограничения требуемых объемов капи-
тала и ликвидности. Тем не менее, Акерманн признает, что
мировая банковская индустрия не обладает достаточным
капиталом. «И я считаю правильным, что необходимо это
исправить», – заключает он. По его мнению, было бы спра-
ведливо обязать банки поддерживать свой базовый капи-
тал на уровне 8% от их рискованных активов.

По материалам Рейтерс,

RB.ru и ИА «РосФинКом»

Владимир
Тарачев,
председатель
Консультационного совета
акционеров ВТБ.
Баллотировался в члены Со-
вета, чтобы сделать как

можно больше для защиты прав и законных
интересов акционеров ВТБ.
Владимир женат, есть сын и три внука. Считает
себя состоявшимся человеком. Свободное
время старается проводить с внуками. Любит
путешествовать, объездил практически весь
мир. Большая часть отдыха Владимира совме-
щается с работой. Шутит: «Стараюсь отдыхать
без отрыва от производства». Увлекается дай-
вингом, горными лыжами.
Владимир описал себя так: «Умный (наверное)
и телефотогеничный, коммуникабельный и...
оптимистичный пессимист».
Любимая цитата: «Жить нужно сегодняшним
днем (особенно в кризис)».
Жизненный девиз Владимира еще с начала
90-х: «С заботой о людях».

Глеб
Фетисов
Решил баллотироваться в
члены КСА, так как считает,
что демократия – это не воз-
можность большинства навя-
зывать свою волю, а

возможность меньшинства высказывать свою
позицию и эффективно защищать свои права.
И если в обществе, в том числе и в акционер-
ном, создана среда, защищающая права мень-
шинства, то у этого общества, несомненно,
большое будущее. Глеб женат, воспитывает
двоих детей. Ведет активную научную и препо-
давательскую работу в области экономики, за-
нимается спортом, много читает и пишет.
Обожает путешествовать.
Глеб описал себя так: «Моё кредо – всегда!» и
«Люблю экономику от самой теории до самой
практики».
Любимая цитата: «Деньгами надо управлять,
а не служить им».
Жизненный девиз: «Я уверен, что самые глав-
ные победы у нас впереди».

Анатолий
Шуйский
Решил баллотироваться в
члены Совета, так как владеет
значительным пакетом акций
и, как все миноритарные ак-
ционеры, много потерял в

связи с падением цен. Поэтому Анатолий
решил применить свои знания и опыт систем-
ного аналитика для того, чтобы сделать кон-
кретные деловые предложения правлению и
Наблюдательному совету ВТБ, которые направ-
лены на существенное повышение привлека-
тельности, операционной и инвестиционной
доходности банка и, как следствие, рост дохо-
дов миноритарных акционеров.
Он женат, есть взрослый сын. Свободного вре-
мени практически не бывает, любит деловое
общение со знакомыми и друзьями, увлекается
всем понемногу. Побывал во многих странах.
Любимое высказывание:
«Отвечаю за свои слова».
Жизненный принцип:
«Не будь дырявым ведром».

Деятельность Консультационного совета акционе-
ров ВТБ регламентируется Положением о КСА ВТБ,
которое разрабатывается и утверждается членами
Совета.
Консультационный совет призван активно взаимо-
действовать с управлением по привлечению капи-
тала и работе с инвесторами банка ВТБ, не реже
четырех раз в год принимая участие во встречах с
представителями управления для получения разъ-
яснений по деятельности банка и предоставлению
обратной связи. Также члены Консультационного
совета будут оказывать содействие в подготовке
встреч менеджмента банка с миноритарными ак-
ционерами, готовить доклады с отчетами о проде-
ланной работе, участвовать в годовых и
внеочередных общих собраниях акционеров.
Не реже двух раз в год члены КСА будут иметь воз-
можность проведения встреч-консультаций с пред-
ставителями руководства банка. Предполагается,
что участники Совета будут отчитываться о проде-
ланной работе перед миноритарными акционерами
не менее двух раз в год.

СПРАВКА

продолжение на с. 4



Сохраняйте абсолютное спокойствие:
не паникуйте, не «сливайте» активы,
эмоциональный контроль в условиях
кризиса как никогда важен.
Уоррену Баффетту принадлежит часто цитируемое высказыва-
ние, смысл которого заключается в том, что если инвестор не
готов к снижению вполовину цены тех акций, в которые вложен
его капитал, значит, игра на фондовом рынке ему противопока-
зана. Даже при падении стоимости акций, превышающем от-
метку 50%, не следует спешить и продавать свои «голубые
фишки». Но если вы все же решили продать активы, не за-
будьте откупить их назад.

Используйте стоп-лоссы, то есть фик-
сируйте не только прибыль но и огра-
ничивайте убытки.
При использовании стоп-лоссов (распоряжений дилинговому
центру или брокеру на продажу ценных бумаг в том случае,
если их текущая цена достигнет определенного трейдером
уровня) наиболее важным навыком является их правильная
постановка. Трейдеру необходимо найти разумный баланс
между слишком низким значением стоп-лосса и значением,
чрезмерно близким к текущим стоимостным показателям.
В первом случае уменьшается «защитная функция» этого
инструмента, а во втором «стоп» срабатывает слишком часто,

отвечая на колебание рынка, а не на падение котировок в
долгосрочной перспективе, что снижает доходность по про-
водимым операциям.

Не открывайте позицию на все деньги,
оставляйте возможность усреднить
цену акции в портфеле за счет покупки
«на дне».
Опытные игроки даже в периоды относительной экономи-
ческой стабильности не рекомендуют открывать позицию на
все средства трейдера (то есть покупать или продавать цен-
ные бумаги). В текущей же ситуации, при наступлении бла-
гоприятного момента, существенно расширилась
перспектива приобретения ценных бумаг «на дне», то есть
по минимальной цене, причем в кризисный период глобаль-
ное «дно», сформированное за два-три года, все чаще пере-
межается «дном» локальным: его формируют цены
последних нескольких дней.

Будьте осторожны и внимательны
при маржинальной торговле.
Суть маржинальной торговли заключается в том, что инве-
стору предоставляется (дилинговой компанией либо броке-
ром) кредит, в несколько раз превышающий сумму страхового
депозита, принимаемого компанией в качестве возмещения
ее вероятных потерь при проведении операций по указанию
клиента. Это очень привлекательно – кредитный рычаг позво-

ляет оперировать огромными суммами. Однако маржиналь-
ная торговля связана с большими рисками, поэтому будьте го-
товы к жесткому контролю ваших действий со стороны
брокера, установлению ограничительных уровней маржи-
нального кредитования, ограничениям по списку доступных
ценных бумаг и т.п.

Используйте кризис для того, чтобы
провести санацию своего инвести-
ционного портфеля.
Сейчас самое время вспомнить поговорку о том, что никогда не
следует «класть яйца в одну корзину». То есть в сбалансирован-
ном портфеле инвестора должны присутствовать ценные бу-
маги нескольких компаний, что позволит в случае просадки
одного сегмента фондового рынка компенсировать отрицатель-
ное финансовое сальдо за счет позитивных изменений в дру-
гом сегменте. Лучше покупать акции предприятий, которые
первыми оправятся после краха. Прежде всего, это сырьевые
компании, так как они заработают прибыль еще до того, как в
других секторах будет что-то произведено. Также в кризис не-
плохо себя зарекомендовали компании, продающие товары, об-
ладающие малой эластичностью спроса, такие как хлеб,
лекарства.

Максим Шеин,
начальник аналитического отдела

ИК «Брокеркредитсервис»
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СОВЕТЫ ТРЕЙДЕРА

Во время мирового финансового кризиса особенно сложно приходится тем, кто работает с
валютами или ценными бумагами, играя на разнице курсов на фондовом и валютном рын-
ках. Тем не менее, даже с учетом нестабильной экономической обстановки, можно не только
минимизировать финансовые риски, но и извлечь из своих активов достойную прибыль.

Спокойствие,
только спокойствие
Управление инвестиционным
портфелем в период кризиса

на вопросы членов Совета, а также сделал со-
общение о структуре акционеров ВТБ и о
процессе определения Наблюдательным со-
ветом цены акций дополнительной эмиссии.
Совет разработал план работы на год – до
следующего общего собрания акционеров;
в том числе, планируются выездные встречи
в регионы с наибольшей концентрацией
миноритарных акционеров ВТБ.
По словам Николая Цехомского, существует
возрастная разбивка, деление на юридичес-
ких и физических лиц, а также территориаль-
ное разделение миноритариев. При этом член
правления отметил, что из-за кризиса идет
массовый отток иностранных инвесторов из
России. «Работа с иностранными акционе-
рами имеет для нас огромное значение, – под-
черкнул Цехомский. – Необходима стратегия,
объяснение того, что происходит в нашей
стране. Недавно мы провели road show за пре-
делами России. И очень важно, что там
видят – государство оказывает ВТБ серьезную
поддержку». Говоря о физических лицах, Ни-
колай Цехомский отметил, что первым источ-
ником притока физических лиц стало IPO, а
вторым – присоединение акционеров Про-

мстройбанка (теперь ВТБ Северо-Запад).
Таким образом, Санкт-Петербург, Екатерин-
бург и Самара расширили географию акцио-
неров ВТБ. Самое большое количество
миноритариев, безусловно, в Москве; это осо-
бенно активные и платежеспособные граж-
дане России.
Николай Цехомский подчеркнул, что база
миноритарных акционеров сейчас ста-
бильна, поэтому с ней нужно целенаправ-
ленно работать. Он присоединился к мнению
членов Совета, которые попросили команду
ВТБ, работающую с акционерами, сделать
более детальную возрастную разбивку, от-
дельно выделив пенсионеров, к мнению ко-
торых следует внимательно прислушаться.
Второй важный вопрос касался стоимости
акций дополнительной эмиссии. Николай
Цехомский ответил, что определение цены
базировалось на доходном, затратном и срав-
нительном методах оценки акций, а также на
анализе рыночных котировок акций в пе-
риоде.
«Мы считаем цену акции в 0,0482 рубля спра-
ведливой. С одной стороны, мы дали пре-
мию, пусть и небольшую, и тем самым не

наказали тех акционеров, которые не собира-
лись участвовать в покупке дополнительных
акций. С другой стороны, если бы мы сделали
большую премию к рынку, то наказали бы
налогоплательщиков, так как государство
заплатило бы несправедливую стоимость».
Еще один важный вопрос озвучил председа-
тель Совета Владимир Тарачев: «Можем ли
мы влиять на изменения в стратегии разви-
тия банка?».
Николай Цехомский сообщил, что банк
готов представить акционерам элементы
стратегии по розничной, корпоративной
и инвестиционной деятельности, также
члены КСА могут адресовать свои вопросы
подразделению банка, отвечающему за
стратегию.
В целом второе заседание, как и первое, про-
шло продуктивно. Члены Совета договори-
лись по ключевым вопросам повестки дня,
получили от руководства ВТБ ответы на вол-
нующие их вопросы, провели конструктив-
ную беседу с независимым членом
Наблюдательного совета и определили
задачи, которые должны быть выполнены
к следующему заседанию.

Олег
Анисимов
Баллотировался в члены
Совета, поскольку считает,
что имеет знания и опыт для
того, чтобы помочь банков-
ской команде лучше рабо-
тать с точки зрения

рыночной капитализации.
Также он давно занимается темой ВТБ. Будучи
главным редактором журнала «Финанс», гото-
вил много публикаций о банке, пишет о банке в
своем личном блоге.
Олег женат, воспитывает двоих детей. Занима-
ется спортом, катается на роликах, увлекается
фотографией. Отпуск предпочитает проводить
на даче с семьей.
Любимая цитата Олега: «Если действовать не
будешь, ни к чему ума палата».
Жизненный девиз: «Если браться за что-то –
делать это с полной отдачей и ответственно-
стью или не браться вообще».

Сергей
Гаврилов
Решил баллотироваться
в члены Совета, так как в
Госдуме отстаивает курс госу-
дарственных банков на под-
держку экономики. По его
мнению, усиление госбанков

должно совпадать с ростом капитализации
банка, усилением позиции акционеров.
Сергей работал в ВЭБе, ВТБ и хорошо предста-
вляет структуру принятия решений, поэтому
считает, что будет полезен в качестве члена
Консультационного совета.
Сергей женат, воспитывает четверых детей.
Все свободное время проводит с семьей.
По работе много путешествует. Также находит
время учиться в семинарии.
Сергей описал себя так:
«Душевный человек, хороший начальник».
Любимая цитата:
«Скажи еще спасибо, что живой».

Леонид
Волков
Решил баллотироваться в
Совет, поскольку имеет опыт
работы руководителем анали-
тического подразделения
Сбербанка России, а также не-
зависимым членом совета ди-

ректоров двух компаний (в сфере логистики и
сельского хозяйства), и считает, что его опыт
будет полезен.
Он сторонник активного отдыха, любит горный
туризм. Был на Памире, Кавказе и в горах Тянь-
Шань. Занимается спортом, бегает на лыжах.
Интересуется историей, юриспруденцией, по-
литологией, социологией, а также культурой
других народов. Чтобы все успевать, считает
он, надо быть позитивным, иметь хорошую фи-
зическую форму и правильно расставлять
приоритеты.
Леонид описал себя так: «Человек с активной
жизненной позицией».
Любимое высказывание: «При желании воз-
можности всегда будут».
Один из девизов Леонида: «Бороться и искать,
найти и не сдаваться».

Дмитрий
Удалов
Дмитрий решил баллотиро-
ваться в члены Совета, так
как, по его мнению, этот орган
будет способствовать улучше-
нию системы корпоративного
управления ВТБ. Он уверен,

что его знания в области корпоративного
управления, защиты прав акционеров и инвес-
тиций будут полезны Совету.
Дмитрий занимается единоборствами, читает
финансово-экономическую литературу, следит
за новостями. Свободное время проводит с
семьей. Изучает культуру, историю и обычаи
нашей страны, побывал во многих отдаленных
уголках России. О себе Дмитрий сказал так:
«Человек подобен стали. Когда он теряет за-
калку и выдержку, он теряет свою ценность.
Целеустремленность и дух воина помогают
мне сохранить ее».
Вместо любимой цитаты Дмитрий привел свои
слова: «Одну и ту же информацию в разное
время мы воспринимаем по-разному...».
Девиз Дмитрия: «Чужого нам не надо, своего
не отдадим и приумножим...».

окончание. начало на с. 3

ПЕРВАЯ ИНИЦИАТИВА
Председатель Консультационного совета акционеров
ВТБ Владимир Тарачев и глава комитета по взаимо-
действию с миноритарными акционерами Сбербанка
России Антон Данилов-Данильян обратились к прези-
денту РФ Дмитрию Медведеву с открытым письмом.
В нем они выразили несогласие с заменой ЕСН на
страховые взносы в Пенсионный фонд. «Решение о
поддержке руководством страны этого закона было
принято без учета резко отрицательного отношения к
нему со стороны инвесторов и предпринимателей.
Между тем, вследствие этого закона предприятия и
финансовые учреждения, в развитие которых част-
ные российские инвесторы вкладывали свои сред-
ства, понесут большие потери в 2010 году и,
особенно, начиная с 2011 года», – говорится в письме.
Выступая от имени сотен тысяч акционеров ВТБ и
Сбербанка, Тарачев и Данилов-Данильян обрати-
лись с просьбой к Дмитрию Медведеву поручить
разработать и ввести в действие до конца года
новый план, который бы решал проблему дефицита
пенсионных средств и учитывал интересы всех сто-
рон, не разрушая инвестиционный климат в стране.

СПРАВКА
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В 1566 ГОДУ АНГЛИЙСКИЙ КУПЕЦ и финан-
сист Томас Грэшем вернулся в родную Вели-
кобританию из Голландии. Во время
пребывания на материке его увлекла идея
биржевой торговли, в то время по большей
части сводившейся к действующим и по сей
день «форвардным» схемам: между участни-
ками биржи заключались сделки купли-про-
дажи с условием отсроченного платежа.
Грэшема заинтересовала поистине револю-
ционная особенность биржевой торговли:
вместо купли-продажи товара, физически при-
сутствовавшего на месте сделки, торговые
операции производились биржевыми посред-
никами и с помощью образцов.
Грэшем так загорелся перспективой создания
отечественной биржи, что организовал на
собственные деньги ее строительство, кото-
рое продолжалось пять лет. В 1571 году
состоялось торжественное открытие лондон-
ской Королевской товарной биржи. Именно в
этот момент зародилась весьма увлекатель-
ная, полная событий и преобразований жизнь
одного из крупнейших британских финансо-
вых институтов.

История биржевого дела насчитывает не одно столетие. Немногие знают, что
первая в мире биржа появилась отнюдь не в большом городе-столице, а в кро-
шечном, по нынешним меркам, бельгийском городке Брюгге еще в 1409 году.
Прабабушка современных фондовых торговых площадок в далеком XV веке на-
поминала купеческое собрание, целью которого было облегчение процесса за-
ключения сделок. Впоследствии биржи стали появляться и в других, более
крупных городах – Антверпене, Лионе, Руане, Тулузе, Амстердаме. Cегодня в
мире насчитывается около 150 фондовых бирж, и одно из первых мест в этом
обширном списке, без сомнения, принадлежит Лондонской фондовой бирже.

полезно

ападный опыт –

«Новый Джонатан»
История Лондонской биржи
Ксения Якубовская

Совместными усилиями, на средства постоян-
ных посетителей, кофейня была выстроена
вновь. 13 лет спустя группа из 150 лондонских
брокеров приняла решение о создании своего
первого профессионального объединения –
«Клуба Джонатана».
1773 год считается официальным днем рожде-
ния Лондонской фондовой биржи: на деньги чле-
нов клуба и их коллег недалеко от старой
кофейни «У Джонатана» было выстроено здание
«Новый Джонатан», на первом этаже которого
располагался торговый зал, а на втором – ресто-
ран с кофейней. Именно к «Новому Джонатану»
впервые в мировой истории было применено
определение stock exchange.
Переломным не только для британских броке-
ров, но и для биржевых игроков во всем мире
стал 1801 год: в Лондоне был заложен первый
камень в основание нового здания биржи.
Кроме того, была проведена ее существенная
реорганизация. Если раньше торговать здесь
мог любой человек, заплативший суточный
взнос, то теперь участниками торгов станови-
лись только прошедшие формальную регис-
трацию брокеры. Таким образом, в мире
возникла первая регулируемая биржа.
Лондонская фондовая биржа (LSE) вступила в
новейшую фазу своего развития в октябре
1986 года. Тогда вступило в силу решение о
ликвидации ограничений на специализацию
маклерских фирм, а также на их финансовые
операции. Вследствие этого, многие англий-
ские маклерские конторы были поглощены
американскими и японскими биржевыми
компаниями-спекулянтами, а Лондонская
биржа превратилась в глобальный центр
торговли бумагами.
Сегодня LSE является акционерным обществом,
и ее собственные акции входят в пул ценных
бумаг, находящихся в обращении. На лондон-
ской фондовой бирже проводится свыше 60%
операций с ценными бумагами внутри страны,
в ее подчинении находятся все региональные
биржи Англии.

КАЛЕНДАРЬ

Даты оглашения макроэкономической статистики, оказывающей влияние на фондовый рынок
Страна, зона Октябрь Ноябрь Декабр
США Данные о запасах нефти 7, 14, 21, 28 Данные о запасах нефти 4, 11, 18, Данные о запасах нефти 2 , 9, 16 , 23 , 30

Начальные требования на пособия по безработице 1, 8, 15, 22, 29 Отчет о занятости 5, 12, 19, 26 Отчет о занятости 3, 10, 17, 24, 31
Объем продаж новых транспортных средств 1 Объем продаж новых транспортных средств 2 Объем продаж новых транспортных средств 1
Личные доходы и расходы 1 Индекс деловой активности в сфере услуг 2 Индекс деловой активности в сфере услуг 1
Индекс деловой активности в сфере услуг 1 Предварительный индекс продаж домов 2 Предварительный индекс продаж домов 1
Предварительный индекс продаж домов 1 Доклад о занятости 4 Доклад о занятости 2
Статистика рынка труда 2 Заседание федерального комитета Индекс производительности и затрат 2
Международный торговый баланс 9 по операциям на открытом рынке 4 Статистика рынка труда 4
Казначейский бюджет 13 Индекс производительности и затрат 5 Международный торговый баланс 10
Розничные продажи 14 Статистика рынка труда 6 Казначейский бюджет 10
Индекс потребительских цен 15 Казначейский бюджет 12 Розничные продажи 11
Индекс ожиданий потребителей 16 Международный торговый баланс 13 Индекс ожиданий потребителей 11
Казначейство международного капитала 16 Индекс ожиданий потребителей 13 Изменение оптовых цен 15
Промышленное производство 16 Розничные продажи 16 Казначейство международного капитала 15
Индекс рынка жилья 19 Изменение оптовых цен 17 Индекс рынка жилья 15
Строительство новых домов 20 Казначейство международного капитала 17 Промышленное производство 15
Изменение оптовых цен 20 Промышленное производство 18 Индекс потребительских цен 16
Количество проданных домов, построенных ранее 23 Индекс рынка жилья 18 Строительство новых домов. 16
Индекс цен на жилье 27 Количество проданных домов, построенных ранее 23 Заседание федерального комитета
Индекс доверия потребителей 27 Валовый внутренний продукт 24 по операциям на открытом рынке 16
Заказы на товары длительного пользования 28 Индекс цен на жилье 24 Количество проданных домов, построенных ранее 22
Количество проданных или выставленных на продажу домов 28 Индекс доверия потребителей 24 Валовый внутренний продукт 22
Валовый внутренний продукт 29 Личные доходы и расходы 25 Личные доходы и расходы 23
Личные доходы и расходы 30 Заказы на товары длительного пользования 25 Индекс ожиданий потребителей 23
Индекс ожиданий потребителей 30 Индекс ожиданий потребителей 25 Количество проданных или выставленных на продажу домов 23

Количество проданных или выставленных на продажу домов 25 Заказы на товары длительного пользования 24
Индекс доверия потребителей 29
Индекс цен на жилье 29

Страна, зона Октябрь Ноябрь Декабр
Евросоюз Объявление учетной процентной ставки ЕЦБ 8, 22 Объявление учетной процентной ставки ЕЦБ 5, 19 Объявление учетной процентной ставки ЕЦБ 3, 17

Индекс цен производителей 2 Индекс цен производителей 3 Индекс цен производителей 2
Индекс розничных продаж 5 Индекс розничных продаж 3 Индекс розничных продаж 4
Торговый баланс 19–20 Торговый баланс 19–20 Торговый баланс 21–22

Страна, зона Октябрь Ноябрь Декабр
Великобритания Объявление учетной процентной ставки Банка Англии 7–8 Объявление учетной процентной ставки Банка Англии 4–5 Объявление учетной процентной ставки Банка Англии 9–10

Торговый баланс 9–11 Торговый баланс 9–11 Торговый баланс 9–11

Первые существенные изменения в работе
биржи произошли в конце XVII века. Вновь
последовав, правда, с некоторым опозданием,
примеру голландских коллег (в 1602 году
была учреждена первая в мире Амстердам-
ская биржа ценных бумаг), с 1695 года бри-
танские игроки на бирже стали проводить
сделки с государственными долговыми обяза-
тельствами и акциями голландских и англий-
ских компаний. Первые годы их работы с
ценными бумагами ознаменовались любо-
пытнейшим казусом, благодаря которому и
произошло разделение рынка на товарный и
фондовый. В 1698 году торговцам ценными
бумагами официально запретили появляться
на Королевской бирже за «недостойное пове-
дение», причем речь шла не о финансовых
спекуляциях и нарушениях законодательных
или этических норм – маклеров прогнали за
шум и назойливость.
Торговцам ценными бумагами пришлось
искать себе новое пристанище. Местом их
встреч и площадкой для заключения сделок
стала кофейня «У Джонатана». Именно в этом
заведении маклеру Джону Кастенгу пришла в
голову идея составления на регулярной основе
прайс-листов на различные ценные бумаги.
Эти прайс-листы получили название «Курсы
акций и прочих объектов торговли».
Торговля фондами стала бурно развиваться
после создания «Компании Южных морей»:
британские биржевики вступили в эру спекуля-
тивной торговли акциями коммерческих пред-
приятий – так называемой торговли мыльными
пузырями. Дело закончилось тем, что в 1720
году британский парламент принял Акт о Коро-
левской бирже и Лондонской страховой корпо-
рации («Закон о мыльных пузырях») в целях
борьбы со спекуляцией, предусматривающий
обязательную государственную регистрацию
акционерных обществ.
В середине XVIII века английской фондовой тор-
говле был нанесен сокрушительный удар:
в 1748 году кофейня «У Джонатана» сгорела. продолжение на с. 8G
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контрольный пакет
ГАЗЕТА ДЛЯ АКЦИОНЕРОВ ВТБ06

Александр Викторович, как ВТБ выходил на ки-
тайский рынок?
В Китае ВТБ присутствует с 1989 года, тогда в
Пекине было открыто представительство банка.
В соответствии с принятой стратегией развития,
в начале 2007 года, сразу же после получения
соответствующего разрешения, мы начали под-
готовку к открытию филиала, которое состоя-
лось в феврале 2008 года в Шанхае. ВТБ стал
первым российским финансовым институтом,
получившим банковскую лицензию в Китае.

Почему филиал открыли именно в Шанхае, а не
в Пекине?
Присутствие в Пекине, столице КНР, дает воз-
можность находиться в центре политической
жизни страны и эффективно общаться с регу-
лятором. Но для ведения бизнеса предпочти-
тельнее начинать работу в развитых
финансовых центрах, каким является
Шанхай – в нем действуют филиалы и дочер-
ние структуры около 70 иностранных банков.

В чем сложности работы в Китае?
Основные сложности вызывают такие фак-
торы, как жесткая конкуренция со стороны
китайских банков (в том числе и ценовая),
множество обязательных требований и огра-
ничений, особенно в части работы с иностран-
ными валютами, со стороны государственных
регулирующих органов, а также языковой
барьер.

Несмотря на это, филиалу в Шанхае удается
решать поставленные перед ним задачи. Его
работа ориентирована, прежде всего, на рос-
сийские компании, осуществляющие свою
деятельность на территории КНР, что дает
банку дополнительные конкурентные преиму-
щества. Кроме того, имея в штате китайских
сотрудников, обладающих большим опытом
работы в местной банковской системе, хо-
рошо знающих рынок и регулятивные требо-
вания, мы обеспечиваем своим клиентам
высокое качество банковских и консульта-
ционных услуг, удовлетворяя всем требова-
ниям государственных надзорных органов.

Каких результатов удалось достичь филиалу ВТБ
в Китае за полтора года?
Пока о больших достижениях говорить
рано, так как для нас это совершенно новый
рынок. Развивается все постепенно, в соот-
ветствии с теми планами и задачами, кото-
рые мы ставили. Для начала нам было
важно понять правила игры на китайском
рынке, корректно проводить финансовые

ХРОНОГРАФ

640до н.э.
За тысячу лет до н.э., после
многих веков использования
в качестве стоимостного экви-
валента ракушек, камешков и
прочих предметов, в Китае
появились средства обмена,
созданные для торговли:
блоки металла в форме лопат,
мотыг и ножей. В 640–630
годах до н.э. в Лидии изо-
брели круглые монеты из
сплава золота и серебра –
первые деньги в cовременном
понимании этого слова.

600до н.э.
В 600-х годах до н.э. ки-
тайцы начали применять
для изготовления денег де-
шевый материал – железо.
Если раньше стоимость
денег равнялась стоимости
золота или серебра, пущен-
ного на их изготовление, то
с возникновением желез-
ных денег появилось поня-
тие «номинал». В 910 году в
Китае впервые напечатали
бумажные деньги.

1156
В XII веке свою лепту в исто-
рию денег внесли итальянцы:
в 1156 году Генуя заключила
первый контракт о курсах об-
мена валют с Византией.
В Генуе же был осуществлен
первый банковский перевод
безналичных средств: этому
способствовало возникнове-
ние и распространение част-
ных банкирских домов по
всей северной Италии.

1440
В 1440 году в Европу пришли
бумажные деньги: возникла
идея задействовать для пе-
чати станок Гуттенберга, кото-
рый предназначался, прежде
всего, для изготовления книг.
Это позволило быстро и с
наименьшими затратами уве-
личить денежную массу, на-
ходящуюся в обращении.

1649
В 1649 году банки целого
ряда европейских стран
(в первую очередь торговых
держав: Англии, Франции и
Голландии) начали эмиссию
банковских чеков, прототипы
которых периодически ис-
пользовались еще с XIII века.

1661
В 1661 году в Швеции был от-
крыт первый в мире госу-
дарственный центральный
банк. В основе этого решения
лежала идея о централизо-
ванном контроле над банков-
скими операциями,
производстве национальной
валюты, мониторинге финан-
сового рынка и т.д.

1824
В 1824 году пальма первен-
ства была передана США –
американцы выступили пио-
нерами в создании полно-
ценной системы банковского
клиринга. Эта система безна-
личных расчетов за товары,
ценные бумаги и услуги бази-
ровалась на учете взаимных
финансовых требований и
обязательств.

1837
В 1837 году был изобретен те-
леграфный аппарат, сразу же
нашедший применение
в сфере финансов: к началу
ХХ века около 80% мировых
банковских платежей осу-
ществлялось в виде теле-
графных переводов.

мир –

Притягательная Азия
Продвижение ВТБ на Восток

выгодно

операции без претензий со стороны регуля-
тора, и нам это удалось. В первое время
банк налаживал контакты с китайским фи-
нансовым сообществом, мы установили хо-
рошие отношения с локальными банками, с
которыми проводим операции по привлече-
нию и размещению ресурсов. Нам удалось
сформировать начальную клиентскую базу,
которая насчитывает сегодня свыше 40 кли-
ентов. Это дочерние структуры российских
компаний, совместные производственные и
торговые организации, компании стран
СНГ (например, белорусские), работающие
в Китае. Среди китайских компаний-клиен-
тов можно отметить дочерние предприятия
крупнейших нефтяных компаний, произво-
дителей техники, автомобилей, обуви.
Филиал предоставляет им не только банков-
ские услуги, но и выступает консультантом,
как, например, в крупнейшей сделке между
компаниями «Транснефть», «Роснефть» и
«Китайской национальной нефтяной корпо-
рацией» (CNPC). Также филиал принимает
активное участие в работе Российско-китай-
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ской подкомиссии по межбанковскому
сотрудничеству, предпринимая усилия по
продвижению вопроса использования на-
циональных валют – юаня и рубля – в межго-
сударственной торговле.

Пока у филиала нет лицензии на работу в
юанях?
К сожалению, нет. Не могу сказать, что это
сильно мешает работе, так как в плане разви-
тия банка заложено отсутствие этой лицензии
в первые два-три года. Но, безусловно, это су-
щественное ограничение. Нам приходится тру-
диться в достаточно сложных конкурентных
условиях, добиваясь показателей прибыльно-
сти, которые позволят получить лицензию. Для
этого нужно показать два прибыльных года ра-
боты, что непросто именно из-за отсутствия
лицензии. Тем не менее, мы обеспечиваем ин-
тересы компаний, которым требуется работать
с местной валютой на локальном рынке, про-
водя конверсионные операции.

Какие приоритетные задачи стоят сегодня перед
филиалом?
Прежде всего, нужно получить право на ра-
боту с юанем. Затем, в условиях кризиса вни-
мательно следить за финансовым рынком
Китая для того, чтобы своевременно исполь-
зовать предоставляющиеся возможности.
В кризисной ситуации можно получить пре-
имущества, занять ту нишу, которая может
быть недоступна китайским банкам.

Намерены ли вы расширять сеть в Китае?
Согласно нашей стратегии развития было
намечено открытие операционного подраз-
деления для работы с корпоративными кли-
ентами на Северо-Востоке Китая. Время
начала этого проекта еще не определено,
так как привязано к планам корпоративных
клиентов ВТБ в Китае.

При создании филиала вы ориентировались
на компании, уже работавшие на китайском
рынке. В связи с кризисом какие-то из них
ушли?
Все компании, на которые мы ориентирова-
лись, остались. Те из них, которые были ак-
тивны в приграничной торговле, с которыми
работал наш центральный офис и филиал в
Хабаровске, например, продолжают свою
деятельность, некоторые из них стали клиен-
тами нашего филиала. Думаю, что мы просто
недополучили клиентскую базу за счет тех
компаний, которые только планировали на-
чать свои операции в Китае.
Очень радует развитие наших крупных проек-
тов, в частности, в сфере энергетического
сотрудничества. Мы надеемся на дальнейшее
поступательное расширение бизнеса группы
ВТБ в Китае и эффективное развитие
филиала.

Беседовала
Маргарита ВОРОНИНА

«Страна будущего» – так в последние годы называют стремительно развивающуюся Китайскую Народную Республику.
Неудивительно, что рынок КНР привлекает предпринимателей со всего мира, включая Россию. Отечественным компа-
ниям, которые присутствуют на китайском рынке или собираются на него выходить, необходимы не только банковские
продукты, но и консультации специалистов, знающих местную специфику. Такие услуги в полной мере предоставляет
банк ВТБ. О деятельности филиала ВТБ в КНР рассказывает Александр Титов, вице-президент – начальник управления
ВТБ по координации банков Европы, Азии и Африки.
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ПРОДУКТ

НУЖНЫЕ ПРОЦЕНТЫ
ВТБ выплачивает дивиденды
за 2008 год

О размере, порядке расчета и форме вы-
платы дивидендов за 2008 год банком ВТБ
рассказывает старший вице-президент – на-
чальник управления по привлечению капи-
тала и работе с инвесторами Нейл ВИЗЕРС.

В 2008 году чистая годовая прибыль ВТБ соста-
вила около 26 млрд руб. Наблюдательный совет
порекомендовал Общему собранию акционеров
принять решение о выплате более 11% от этой
суммы, то есть около 3 млрд руб., на дивиденды.
На Общем собрании акционеров это решение
было принято большинством голосов. Так, каж-
дый акционер получил 0,000447 руб. на одну
обыкновенную именную акцию. При этом ди-
виденды были выплачены в течение двух меся-
цев с момента принятия решения. Акционер
может посчитать, какая сумма ему причитается.
Для этого нужно умножить количество акций
банка, которыми он владеет, на размер диви-
дендов на одну акцию. Из полученной суммы
вычитается налог на дивиденды, который удер-
живается у источника выплаты. Важно, что
доход, полученный от участия банка в других
организациях, уменьшает налогооблагаемую
базу, определяемую по акционерам резиден-
там физическим и юридическим лицам. В этом
году уникальная ситуация с расчетом и выпла-
той дивидендов акционерам, являющимся на-
логовыми резидентами РФ. У них обязанность
по уплате налогов в соответствии с порядком,
установленным пунктом 2 статьи 275 Налого-
вого кодекса РФ не возникла, в связи с чем вы-
плата дивидендов акционерам, являющимся
налоговыми резидентами РФ, были осуществ-
лены банком без удержания налога.
Ставка налога на дивиденды сейчас в России
для резидентов физических и юридических
лиц – 9%; для нерезидентов физических и
юридических лиц – 15%.
Можно рассчитать дивиденды и более простым
способом. На сайте банка в разделе «Акционе-
рам и инвесторам» есть дивидендный кальку-
лятор. Также можно обратиться в центры по
работе с акционерами в Москве, Санкт-Петер-
бурге и Екатеринбурге и получить квалифици-
рованную помощь по расчету и выплате
дивидендов, а также информацию о тех или
иных корпоративных мероприятиях банка.
За расчет дивидендов отвечает регистратор
банка, верификацией и проверкой расчета
дивидендов, а также учетом льгот занимается
направление по работе с акционерами, кури-
руемое директором управления Андреем
Стребковым. Функции по выплате дивиден-
дов и отчетности в налоговые органы выпол-
няет Центральная бухгалтерия банка. Между
нами и Центральной бухгалтерией банка
существует четкая координация.
Выплата наличным способом, исходя из реше-
ния годового Общего собрания, была осу-
ществлена в Санкт-Петербурге на Большой
Морской улице, дом 30. Если акционер не про-
живает в СПб, то ему нужно поменять форму
выплаты с наличной на безналичную, и банк
перечислит денежные средства. Также, если ак-
ционер является депонентом депозитария
ВТБ24 и проживает в Москве или Московской
области, он может получить дивиденды
в любом отделении ВТБ24, предъявив паспорт.
Те акционеры, которые являются депонентами
депозитария ВТБ24, но проживают не в Москве
или Московской области, могут получить диви-
денды в тех филиалах банка, которые они ука-
зали в анкетах зарегистрированного лица.
Мы стремимся к тому, чтобы акционеры макси-
мально быстро получали дивиденды. Наши со-
трудники работают оперативно, они мобильны
и всегда на связи. Успех, связанный с выплатой
дивидендов – это достижение команды.

Записала Элла Мельникова
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ДО НЕДАВНЕГО ВРЕМЕНИ компания «ВТБ-Де-
велопмент» носила название ВТБ Капитал. По
словам Александра Ольховского, вице-прези-
дента – управляющего директора банка ВТБ,
члена Наблюдательного совета «ВТБ-Девелоп-
мент», решение о переименовании компании
связано с развитием бизнеса группы ВТБ, за-
пуском новых направлений деятельности.
«В начале 2008 года в группе начался процесс
формирования инвестиционного бизнеса, –
рассказывает Ольховский, – и когда встал воп-
рос о названии, решили, что ВТБ Капитал соо-
тветствует новому бизнесу, тогда как для
девелоперского направления оно было слиш-
ком широким, не дающим представления о
сути деятельности компании. Новое название
«ВТБ-Девелопмент» точнее отражает специа-
лизацию компании – девелоперские проекты».
Сегодня основная деятельность «ВТБ-Девелоп-
мент» сосредоточена в Санкт-Петербурге.
Александр Ольховский объясняет это актив-
ным развитием инфраструктуры северной
столицы, что привлекает представителей биз-
нес-сообщества и инвестиционные ресурсы.
Крупнейшими объектами, которыми в настоя-
щий момент занимается «ВТБ-Девелопмент»,
являются многофункциональные комплексы
«Набережная Европы» и «Невская ратуша».
В данный период их финансирование осущест-
вляет банк ВТБ. При этом «ВТБ-Девелопмент»
сотрудничает с партнерскими компаниями.
Так, по словам Ольховского, идет активная ра-
бота с администрацией города, оказывающей
девелоперу содействие в решении многих
важных вопросов. Совместно с Комитетом по

градостроительству и архитектуре (КГА) в
2007 году в Санкт-Петербурге проводился ар-
хитектурный конкурс по общественно-дело-
вому комплексу «Невская ратуша», а в конце
июля нынешнего года при участии КГА Санкт-
Петербурга и КИСП (Комитета по инвести-
циям и стратегическим проектам) были
подведены итоги второго – по объекту «Набе-
режная Европы».
Для участия в конкурсах приглашались луч-
шие архитектурные бюро – как российские,
так и международные. Среди участников пер-
вого конкурса можно отметить Studio Mario
Botta, Жозе Рафаэля Монео, David Chipperfield
Architects, а также архитектурную мастерскую
«Студия 44» и тандем проектного бюро «Евге-
ний Герасимов и партнеры» и NPS Tchoban
Voss GbR. Ко второму конкурсу были привле-
чены архитекторы, имеющие опыт проектиро-
вания театральных зданий по всему миру:
Ateliers Jean Nouvel, Snohetta AS, UN Studio и
российский коллектив архитектурного бюро
«Земцов, Кондиайн и партнеры».
На каждом этапе к проектам подключаются
профессиональные международные консуль-
танты. «ВТБ-Девелопмент» тесно сотрудничает
с фирмами Knight Frank, Bovis Lend Lease, Colli-
ers International, GVA Sawyer и другими. И ко-
нечно же, работает и с местными
девелоперскими компаниями, одной из клю-
чевых задач которых является сопровождение
проектов с учетом местных особенностей.
Уже начато строительство комплекса админи-
стративных зданий «Невская ратуша», который
будет расположен недалеко от Смольного. На

«ВТБ-Девелопмент», управляющая компания, входящая в группу ВТБ, образо-
вана в 2005 году. При ее участии банк ВТБ осуществляет финансирование
и контроль проектов в сфере недвижимости. Сегодня деятельность «ВТБ-Деве-
лопмент» сосредоточена в Санкт-Петербурге. Именно там компания реализует
ряд крупномасштабных проектов.

выгодно

1944
1944 год стал точкой отсчета в
процессе глобализации миро-
вой экономики. Во время Меж-
дународной конференции в
Bretton Woods было решено
привязать курс доллара к
стоимости золота (система
просуществовала до 1971
года), а сам доллар стал основ-
ной валютой в сфере между-
народной торговли. Также
было достигнуто соглашение о
создании Международного
валютного фонда.

1950
1950 год ознаменовался по-
явлением в США первой кре-
дитной карточки, с помощью
которой можно было распла-
чиваться в ресторанах; назва-
ние карточки – Diners Club –
прямо указывало на ее фун-
кцию. Всего через два года
Franklin National Bank выпус-
тил первую полноценную
банковскую кредитную карту.

1970-е
В 70-х годах XX века техниче-
ский прогресс дал новый тол-
чок развитию финансового
сектора экономики – компью-
теризация добралась и до
денег. Так, в США появилась
централизованная электрон-
ная сеть для учета банков-
ских чеков, а в 1973 году 239
банков из 15 стран мира соз-
дали Общество всемирной
межбанковской финансовой
телекоммуникации (SWIFT).

1991
В 1991 году стало общедо-
ступно величайшее изобрете-
ние постиндустриального
мира – Интернет. Уже в 1992
году возможности Всемирной
паутины оценило и банков-
ское сообщество: сначала
Интернет использовался бан-
ками в рекламных целях, а с
1996 года – в качестве пло-
щадки для полноценных бан-
ковских представительств.

1990-е
В 1990-х годах в мире денег
произошла революция: элек-
тронные деньги вытеснили
бумажный эквивалент. В 1995
году 90% всех банковских
платежей в США осуществля-
лось в электронной форме.
С 1998 года распространение
получили денежные транзак-
ции с помощью компьютеров
и мобильных телефонов.
Появились интернет-деньги.

2002
1 января 2002 года в оборот
официально была введена
единая европейская валюта –
евро, применявшаяся в без-
наличных расчетах Еврозоны
еще с 1999 года. Именно
успех евро позволил многим
экспертам в области эконо-
мики говорить о реальных
перспективах создания еди-
ной мировой валюты на базе
денежных единиц США,
Европейского союза
и Японии.

месте старого трамвайного парка будет пост-
роено здание для городских чиновников и два
бизнес-центра. Объекты общей площадью
180 000 кв. м должны быть сданы в третьем
квартале 2011 года. Там же позднее появятся
гостиница, торговые помещения, фитнес-центр
и зал для конференций. При их вводе в строй
общая площадь объекта достигнет 350 000 кв. м.
Объем инвестиций, по оценке представителя
компании «Охта Групп», являющейся девелопе-
ром проекта, составляет $850 млн, но в усло-
виях кризиса возможно снижение
себестоимости строительства. Эти деньги пре-
доставит банк ВТБ. Контролировать их расходо-
вание будут специалисты из компании
«ВТБ-Девелопмент».
«Набережная Европы» – проект, предполагаю-
щий редевелопмент индустриальной террито-
рии в историческом центре города. На месте
бывшей промышленной зоны планируется
возвести многофункциональный комплекс,
способный привлечь международных и мест-
ных инвесторов, а также конечных пользова-
телей. Его венцом станет Дворец танцев
Бориса Эйфмана, который уже много лет воз-
главляет Санкт-Петербургский государствен-
ный академический театр оперы и балета.
Сама набережная должна стать пешеходной,
первой в Санкт-Петербурге. По сути, комплекс
превратится в новый туристический объект,
современную достопримечательность города,
продолжающую петербургские традиции.
Чтобы осуществить этот грандиозный замы-
сел, компании «ВТБ-Девелопмент» предстоит
решить целый ряд технически сложных и ка-
питалоемких задач.
Сейчас на территории будущей «Набережной
Европы» расположено химическое госпред-
приятие ФГУП «РНЦ «Прикладная химия».
«ВТБ-Девелопмент» обязался за свой счет пере-
везти экспериментальный завод на новое
место. Для этого необходимо построить новое
административное здание, а также реконструи-
ровать производственные мощности предприя-
тия в пригороде. А поскольку участок
находится в федеральной собственности, «ВТБ-
Девелопмент» должен приобрести 10 000 кв. м
жилья для сотрудников соответствующих ве-
домств. Приступить к работам девелопер смо-
жет в 2011 году, а завершить строительство
планируется в 2016-м. Финансирование предо-
ставляет банк ВТБ, что гарантирует своевре-
менное поступление средств. Первые доходы от
продажи недвижимости группа надеется полу-
чить через три года после начала строитель-
ства, а вернуть вложенные средства
рассчитывает лишь в 2018 году. Если учесть,
что группа ВТБ приступила к проекту «Набе-
режная Европы» еще в 2006-м, получается, что
он рассчитан на 12 лет. Работать с таким гори-
зонтом планирования могут позволить себе
лишь немногие компании в России.
По словам Ольховского, сейчас основная за-
дача «ВТБ-Девелопмент» – стабильно продо-
лжать реализацию утвержденных проектов с
учетом новых экономических реалий.

новинка –

Компания развития
Девелоперский бизнес ВТБ
Маргарита ВОРОНИНА
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В ХОДЕ СОБРАНИЯ АКЦИОНЕРЫ приняли
участие в обсуждении и голосовании по 12 во-
просам повестки дня.
Перед 744 акционерами и представителями ак-
ционеров банка выступили президент – предсе-
датель правления ВТБ Андрей Костин,
заместитель президента – председателя правле-
ния Андрей Пучков, член правления Николай
Цехомский, главный бухгалтер Ольга Авдеева.
В своем выступлении Андрей Костин предста-
вил присутствующим отчет по результатам ра-
боты банка за 2008 год. Он отметил, что весь
мир переживает сейчас один из тяжелейших
финансовых кризисов. Для российской эконо-
мики и, в частности, для банковского сектора,
это очень непростое время. Массовый отток
инвестиций стал проверкой на прочность для
многих кредитных организаций.
«Несмотря на трудности, ВТБ завершил год с
положительной чистой прибылью, – подчерк-
нул Костин. – Он продолжает кредитовать,
растет розничный портфель группы. Как систе-
мообразующий банк ВТБ существенно увели-
чил кредитование компаний приоритетных
отраслей». Расширяется розничная сеть

группы. В непростых кризисных условиях
менее чем за год создан новый успешный ин-
вестиционный бизнес – компания ВТБ Капи-
тал. Андрей Костин рассказал акционерам и о
том, что с учетом сложной финансовой ситуа-
ции в банк не принимаются новые сотрудники,
и по итогам 2008 года не были выплачены бо-
нусы и 13-я зарплата.
Приоритетными задачами ВТБ в настоящий
период, по словам Костина, являются конт-
роль рисков и работа с проблемными должни-
ками, для усиления эффективности этой
деятельности создан Долговой центр.
Серьезной задачей руководство банка считает
улучшение взаимоотношений с минорита-
риями. Для этого создается Консультацион-
ный совет акционеров, который поможет
наладить диалог ВТБ с акционерами.
Важным вопросом повестки дня стало объяв-
ление о выплате дивидендов.
По словам Николая Цехомского, Наблюдатель-
ный совет рекомендовал банку выплатить ди-
виденды за 2008 год в размере 3 млрд руб., что
составляет 11% чистой прибыли. Цехомский
выразил уверенность в том, что после оконча-
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Необходимая поддержка
ВТБ встретился со своими акционерами
Маргарита Воронина

ГОЛУБЫЕ ФИШКИ (Англ. Blue chips) – акции, или ценные бу-
маги наиболее крупных, ликвидных и надежных компаний со
стабильными показателями получаемых доходов и выплачивае-
мых дивидендов. Термин возник по аналогии с голубыми фиш-
ками казино, имеющими наивысшую ценность.
Обычно «голубые фишки» являются индикаторами всего рынка,
так как считается, что если возросли цены на акции ведущих
компаний, то и бумаги компаний «второго эшелона» тоже воз-
растут, соответственно падение курса ценных бумаг «голубых
фишек» означает снижение курса акций компаний второго
эшелона. Акции «голубых фишек» являются наиболее ликвид-
ными на рынке ценных бумаг.

АНДЕРРАЙТЕР Юридическое лицо, которое осуществляет руко-
водство процессом выпуска ценных бумаг и их распределения.
Договор с андеррайтером может быть двух типов:
– «Твердое обязательство» (Firm commitment) – андеррайтер
обязуется приобрести все ценные бумаги, предлагаемые для
первичного публичного размещения, и перепродать их. Весь
риск продажи ложится на андеррайтера.
– «Максимальные усилия» (Best efforts) – продажа максимально
возможного числа ценных бумаг нового выпуска без финансовой
ответственности. Андеррайтер снимает с себя часть риска в слу-
чае, когда некоторое количество ценных бумаг продать не удается.

СЛОВАРЬ АКЦИОНЕРА

29 июня 2009 года в Московском международном Доме музыки под председа-
тельством первого заместителя председателя Банка России, члена Наблюда-
тельного совета банка ВТБ Алексея Улюкаева прошло годовое общее собрание
акционеров ВТБ.

ния кризиса дивиденды значительно
повысятся.
Также Николай Цехомский рассказал о допол-
нительной эмиссии акций, которая необхо-
дима для увеличения уставного капитала ВТБ,
для этого государство выделило банку $180
млн. Он сообщил, что акционеры ВТБ получат
преференции при покупке акций, у них будет
право преимущественного выкупа.
В ходе встречи обсуждался широкий спектр
вопросов, связанных с нынешней финансовой
ситуацией и тем, как ВТБ себя в ней позицио-
нирует; в том числе, акционеры задавали
вопросы относительно прибыли банка в 2009
году. Руководство фининститута констатиро-
вало, что рассчитывать на прибыль трудно,
все зависит от того, как быстро российская
экономика будет восстанавливаться.
«Практически вся прибыль банка уводится в
резервы, но это не потерянные деньги», – заве-
рил собравшихся Костин.
Рассматривались также вопросы, связанные с
Наблюдательным советом. Андрей Пучков со-
общил, что общее количество членов Наблюда-
тельного совета не изменилось (11 человек), но
принято решение увеличить количество неза-
висимых директоров с двух до четырех человек.
Акционеры могли не только задать вопросы,
но и высказать свое мнение по тому или
иному пункту повестки дня. Много вопросов
касалось дополнительной эмиссии, один из ак-
ционеров в своем выступлении заявил, что до-
полнительная эмиссия необходима, так как
«это наша подушка безопасности».
Участники собрания оценили то, что всем
была дана возможность высказаться и полу-
чить ответы на самые острые вопросы. По сло-
вам одного из миноритариев, банк сделал
большой шаг навстречу акционерам: «Прово-
дить встречи и консультации – трудоемкая ра-
бота, спасибо вам за нее», – сказал он.
С энтузиазмом была воспринята инициатива
ВТБ по созданию Консультационного совета
акционеров банка. Было отмечено, что это хо-
рошее, конструктивное предложение.
Алексей Улюкаев заверил присутствующих,
что все их предложения, вопросы и замечания
по деятельности ВТБ, в целом, и проведению
собраний с акционерами, в частности, станут
предметом работы сотрудников банка и конт-
роля членов Наблюдательного совета.
«Мы открыты для общения с вами, – обра-
тился Андрей Костин к акционерам с заключи-
тельным словом. – Ситуация сейчас трудная,
но мы готовы работать. Банк выстоит и будет
развиваться, у нас есть для этого возможно-
сти, но ему необходимо доверие и поддержка
его акционеров».

ROAD SHOW Элемент практической подготовки компании-эми-
тента при выпуске ее ценных бумаг (облигаций, акций и т.д.), в том
числе при первичном публичном размещении (IPO). Это серия
встреч с потенциальными инвесторами и аналитиками в ключевых
городах мира. Содержание «шоу» – тщательно подготовленная
эмитентом и андеррайтером презентация производственной дея-
тельности компании, ее финансового положения, результатов
деятельности, рынка, продуктов и услуг. Презентацию проводит
руководство компании, которое затем отвечает на вопросы.
«Шоу» обычно занимает 2–3 недели, практически показывая
потенциальным инвесторам возможности компании и способ-
ность руководства грамотно управлять ею.

НЕЗАВИСИМЫЙ ДИРЕКТОР Член совета директоров акционер-
ного общества, который, по мнению избирающих его акционе-
ров, независим от должностных лиц АО, их аффилированных
лиц, крупных контрагентов общества и который не находится с
акционерным обществом в иных отношениях, способных повли-
ять на независимость его суждений. Для совершения некоторых
видов корпоративных действий – например, сделок с заинтере-
сованностью, мнения независимых директоров подсчиты-
ваются отдельно, и решение считается принятым только при
условии, если за него проголосует большинство независимых
директоров, не заинтересованных в совершении сделки.

К слову, официальное название Лондонской
фондовой биржи звучит следующим образом:
«Международная фондовая биржа Соединен-
ного Королевства Великобритании и Респуб-
лики Ирландия» (The International Stock
Exchange of the United Kingdom and the Republic
of Ireland). Число участников биржи постоянно
меняется, приближаясь к 3 500. Из всех 150 дей-
ствующих на настоящий момент биржевых пло-
щадок LSE – самая интернациональная. На нее
приходится около 50% международной торговли
акциями. Так, в последние десятилетия на этой
площадке проводятся торги акциями и ряда рос-
сийских компаний (в их числе ВТБ), а с 2005
года осуществляются операции с фьючерсами и
опционами на индекс РТС. С октября 2006 в бир-
жевую практику введен новый индекс FTSE
Russia, который рассчитывается на основе изме-
нения цен десяти наиболее ликвидных депози-
тарных расписок российских компаний – участ-
ников Лондонской фондовой биржи.
В структуре LSE можно выделить два рынка
ценных бумаг: основной, или официальный
(main, official) и альтернативный (Alternative In-
vestments Market, AIM). На первый рынок допу-
скаются компании, отвечающие требованиям
Управления по финансовому регулированию и
надзору Великобритании. Они обладают значи-
тельным капиталом, отличной кредитной
историей. Основной рынок имеет два подразде-
ления, одно из которых оперирует акциями
Британских компаний, а второе занимается
ценными бумагами известных зарубежных
фирм. Именно он считается наиболее устойчи-
вым в период потрясений и кризисов.
Альтернативный рынок создан в июне 1995
года, и главным его предназначением является
обслуживание небольших компаний. На этом
рынке котируются молодые предприятия, к ко-
торым применяются менее жесткие требова-
ния. Так, при принятии новых кандидатов на
альтернативном рынке отсутствуют требова-
ния по минимальной истории существования
компании, а также по количеству уже выпу-
щенных в оборот акций, в то время как для
участия на основном рынке компания должна
осуществлять коммерческую деятельность не
менее трех лет, а минимальное обеспечение
ценных бумаг должно быть 700 000 фунтов
стерлингов для акций и 200 000 фунтов стер-
лингов для долговых обязательств.
Несмотря на либеральный имидж, альтерна-
тивный рынок является более нестойким и
подверженным негативному влиянию в слож-
ных экономических условиях, так как его
участники имеют низкий запас экономи-
ческой прочности.
Сегодня Лондонская фондовая биржа противо-
стоит не только конъюнктурным трудностям:
мировая финансовая система на сегодняшний
день такова, что бирже приходится, помимо про-
чего, отстаивать свою независимость на между-
народной арене перед лицом своего давнего
соперника – Нью-Йоркской фондовой биржи
(она появилась на свет 8 марта 1817 года).
На протяжении многих лет Нью-Йорк и Лондон
передавали друг другу звание столицы миро-
вого инвестиционного капитала: так, в начале
первой мировой войны финансовые средства
сосредоточились в Великобритании, поскольку
Америка была должником Старого Света. После
войны пришла очередь США кредитовать
Европу, и основная масса ценных бумаг пере-
местилась на американскую биржу. Сегодня же,
как считают эксперты, речь идет о создании
первой трансконтинентальной биржи, единого
фондового рынка. Американская биржа
NASDAQ, владеющая 25% акций LSE, пытается
поглотить Лондонскую фондовую биржу, выку-
пая размещенные на ней активы и регулярно
повышая цены. Однако, подобно своим пред-
кам, современные англичане не сдаются.

западный опыт ––

Новый «Джонатан»
окончание. начало на с. 5
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