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Review Петербургский международный юридический форум

— событие —

Тенденции на рынке M&A для гор-
но-металлургических и нефте-
газовых компаний, особенности 
ведения переговоров с китайски-
ми и индийскими партнерами, 
а также опыт использования рос-
сийского права для структуриро-
вания M&A-сделок участники фо-
рума обсудили на сессии «M&A 
сделки: тенденции и вызовы для 
российского бизнеса».

Модератором сессии выступил 
советник адвокатского бюро «Ива-
нян и партнеры» Максим Распутин. 
Участие в панели приняли: парт-
нер Linklaters СНГ Григорий Гаджи-
ев, вице-президент по правовым 
вопросам компании «Евраз» Ан-
тон Егоров, партнер «ФБК Право» 
Александр Ермоленко, вице-прези-
дент правового департамента РФПИ 
Юлия Лазарева, начальник отдела 
юридического сопровождения сде-
лок слияния и поглощения Газпро-
мбанка Екатерина Новикова, парт-
нер Cleary Gottlieb Steen & Hamilton 
Скотт Сенекал, начальник управле-
ния правового сопровождения кор-
поративных и международных про-
ектов «Газпром нефти» Данил Смир-
нягин и руководитель юридическо-
го направления «Открытие Холдин-
га» Александр Тарабрин.

Рынок M&A для горно-
металлургических 
и нефтегазовых компаний
Антон Егоров рассказал об особен-
ностях управления неприбыльны-
ми активами в горно-металлургиче-
ской отрасли, отметив что по при-
чине циклического спада на этом 
рынке многие крупные игроки сей-
час встают перед дилеммой, прода-
вать или продолжать нести издер-
жки на содержание активов, кото-
рые на фоне роста предложения и 
падения спроса перестают прино-
сить существенную прибыль. Го-
сподин Егоров рассказал об особен-
ностях структурирования сделок с 
так называемыми новыми метал-
лургами — новыми для рынка игро-

ками, которые используют сниже-
ние доходности некоторых активов 
для их приобретения и входа в гор-
но-металлургическую отрасль. Не-
редко такие инвесторы договари-
ваются о сохранении менеджмента 
предыдущего собственника на пе-
реходный период в несколько лет, 
что позволяет новым собственни-
кам интегрироваться в новый для 
них рынок.

Продолжая отраслевую дискус-
сию, Данил Смирнягин обратил 
внимание на первые признаки вос-
становления российского M&A-рын-
ка в нефтегазовой отрасли в 2016 и 

2017 годах: рост числа сделок и их 
общего объема, развитие отноше-
ний российского бизнеса с инвес-
торами из арабских стран, Китая и 
Индии, а также реализацию импор-
тозамещающих венчурных проек-
тов в области нефтесервиса и произ-
водства сложного технологическо-
го оборудования. При этом госпо-
дин Смирнягин отметил, что санк-
ционные ограничения и сложность 
в привлечении российским бизне-
сом финансирования продолжают 
ограничивать экспансию россий-
ского бизнеса как внутри страны, 
так и за рубеж.

M&A-сделки с китайским 
и индийским бизнесом
Григорий Гаджиев и Скотт Сенекал 
дали несколько полезных советов 

по ведению переговоров с индий-
скими и китайскими предпринима-
телями. Господин Гаджиев обратил 
внимание на то, что во многих слу-
чаях на практике ключевые реше-
ния в индийских компаниях при-
нимают не крупнейшие акционе-
ры или топ-менеджмент, а главы се-
мейств, под контролем которых эти 
компании находятся. Очень важно в 
начале переговоров определить та-
ких лиц. Он также посоветовал при 
проведении юридической провер-
ки индийских компаний особенное 
внимание обращать на сделки с за-
интересованностью. Господин Се-
некал, в свою очередь, заметил, что 
китайским инвесторам свойствен-
на традиция консервативного веде-
ния переговоров. Для переговорщи-
ков очень важно не потерять лицо и 

не нарушить субординацию. Эти 
факторы могут быть приоритетны-
ми для ведения переговоров.

Российское право —  
новый стандарт для M&A 
российских сделок?
Позитивные для российских юри-
стов данные привела Юлия Лазаре-
ва: из более чем 30 сделок, заключен-
ных РФПИ с иностранными партне-
рами, более 60% подчинены россий-
скому праву полностью или в части. 
При этом число M&A-сделок по рос-
сийскому праву резко увеличилось в 
последние годы благодаря реформе 
Гражданского кодекса. Юлия также 
затронула вопрос, распространяет-
ся ли режим регулирования произ-
водных финансовых инструментов, 
в частности порядок раскрытия ин-

формации о них, на опционы на ак-
ции российских непубличных ком-
паний, заключаемые в соответствии 
с новым Гражданским кодексом без 
целей хеджирования рисков или 
биржевой игры. Участники дискус-
сии согласились с тем, что эта про-
блема актуальна и требует решения.

Поддержала тезис о широком ис-
пользовании российского права для 
структурирования M&A-сделок в по-
следние годы и позитивном вли-
янии на практику поправок в Гра-
жданских кодекс и Екатерина Нови-
кова. Екатерина позитивно оцени-
ла новеллы о заверениях об обстоя-
тельствах и высказала ряд критиче-
ских замечаний в отношении регу-
лирования обязательств по возме-
щению потерь. Модератор сессии 
Максим Распутин, принимавший 
участие в работе над соответствую-
щими поправками в Гражданский 
кодекс, согласился с тем, что нор-
мы об обязательствах по возмеще-
нию потерь довольно противоречи-
вы и не позволяют, например, пре-
доставлять защиту третьим лицам, 
хотя это типично для международ-
ных сделок.

Александр Тарабрин обратил вни-
мание на сложность реализации по 
российскому праву процедуры пе-
реноса долга покупателя на компа-
нию-цель (debt-push-down) в сдел-
ках M&A, совершаемых на заемные 
средства (leveraged buy-out). Он отме-
тил, что на практике этот вопрос ре-
шается либо путем рефинансирова-
ния на уровне приобретенного акти-
ва, либо путем присоединения ком-
пании-покупателя к компании-це-
ли, но ни один из этих сценариев не 
исключает полностью риски для фи-
нансирующего банка или должника.

Подвел итог дискуссии Алек-
сандр Ермоленко: несмотря на про-
тиворечивость некоторых новелл 
Гражданского кодекса и отсутствие 
по ним судебной практики, малый и 
средний бизнес быстро воспринял 
новеллы Гражданского кодекса, а ис-
пользование российского права в 
M&A-сделках уже стало стандартом.

Надежда Корнева 

Тенденции на российском рынке M&A

— перспектива —

За последние годы регулирование 
закупочной деятельности претерпе-
ло серьезные изменения. В 2014 го-
ду на смену федеральному закону 
№94 «О размещении заказов на по-
ставки товаров, выполнение работ, 
оказание услуг для государствен-
ных и муниципальных нужд» при-
шел новый закон — «О контрактной 
системе в сфере закупок товаров, ра-
бот, услуг для обеспечения государ-
ственных и муниципальных нужд» 
(44-ФЗ). Этот закон охватывал более 
широкий спектр вопросов: к кон-
трактам на поставку товаров, вы-
полнение работ и услуг добавились 
покупка недвижимости, аренда и за-
ключение других договоров, пред-
полагающих оплату из бюджета. 
Изменились и требования к закуп-
кам, которые должны были повы-
сить прозрачность процедур и обес-
печить поддержку малого и средне-
го бизнеса.

Все эти годы министерства и ве-
домства предлагали массу поправок 
в законодательство, которые долж-
ны были повысить участие мало-
го и среднего бизнеса в госконтрак-
тах и закупках госкомпаний. Так, на-
пример, по 94-ФЗ, заказчики должны 
были размещать у субъектов малого 
предпринимательства не менее 10% 
заказов, но затем эта цифра увеличи-
лась до 15%.

Основной проблемой участни-
ков рынка электронных закупок 
по 223-ФЗ (закон «О закупках това-
ров, работ, услуг отдельными вида-
ми юридических лиц») и 44-ФЗ яв-
ляется зарегулированность рынка. 
Крупным компаниям приходится 
просчитывать экономический эф-
фект от долгосрочных инвестиций, 
выстраивать схемы сложной коо-
перации, но при этом раз в квартал 
предоставлять формальную отчет-
ность, а малым компаниям — закла-
дывать в цену контракта надбавку в 
20%, чтобы компенсировать проце-
дурные издержки, поясняет генди-
ректор электронной торговой пло-
щадки Газпромбанка Михаил Кон-
стантинов. «У малого бизнеса обо-
рачиваемость быстрая, поэтому эф-
фект от законодательной меры раз-
умно оценивать раз в квартал, пото-
му что через год и самого этого биз-
неса может уже не быть. Для крупно-

го бизнеса квартал вообще не срок. 
Эта разница отразилась в жестких 
ограничениях по срокам оплаты 
контрактов, введенных в 2017 го-
ду. Крупные компании мыслят дру-
гими категориями и способны за-
держивать деньги мелкому подряд-
чику, для которого сроки критич-
ны»,— отмечает он.

Еще одна проблема заключается в 
том, что мало кто заинтересован в ко-
нечном результате. По мнению Ми-
хаила Константинова, в нынешней 
системе закупочная деятельность 
существует сама по себе, без оценки 
эффективности производства, она 

ничего не дает и не показывает, по-
этому невозможно прогнозировать 
эффект от мер поддержки и прину-
ждения. «Корпорации обязаны рас-
пределять 20% своей выручки сре-
ди субъектов малого бизнеса, инвес-
тиции идут, а доля малых и средних 
предприятий в ВВП страны остает-
ся на месте»,— указывает гендирек-
тор электронной торговой площад-
ки Газпромбанка.

В январе 2016 года на базе порта-
ла zakupki.gov.ru заработала одна из 
крупнейших государственных IT-cи-
стем — Единая информационная си-
стема контроля госзакупок. По дан-
ным Минэкономики, за 2016 год в 
ней появилось извещение о закуп-
ках на сумму около 6,5 трлн руб., за-
казчики заключили контрактов на 
5,3 трлн руб. Тем не менее не все из-
менения проходят гладко. Так, в на-

чале 2017 года из-за постоянных пра-
вок законодательства о закупках и 
увеличения нагрузки на систему (в 
частности, из-за попыток сопряже-
ния ее с электронным бюджетом) 
ЕИС столкнулась с масштабными 
сбоями. По данным на начало марта, 
40% госзаказчиков не могли провес-
ти закупки из-за новых правил.

ЕИС стала первым шагом гло-
бальной реформы по переводу всех 
закупок в электронную форму, ко-
торая должна была завершиться в 
2018 году, однако в апреле прези-
дент РФ Владимир Путин поручил 
перенести окончание реформы на 
год — до 2019-го. Планы правитель-
ства затормозила необходимость 
сначала объединить несколько ин-
формационных систем, а затем об-
учить 900 тыс. человек работе по но-
вым правилам.

Тем не менее перенос сроков пол-
ного перехода на электронные за-
купки не означает отказа от подгото-
вительных мероприятий. Так, пра-
вительство РФ должно обеспечить 
включение данных из единого спра-
вочника-классификатора лекарств 
в специальный каталог товаров, ра-
бот и услуг для госнужд (часть ЕИС) 
до 1 июня. А работу над самим ката-
логом необходимо закончить до 1 
декабря. Тогда же должны появить-
ся предложения о том, как распро-
странить мониторинг сопоставимо-
сти цен лекарств на другие группы 
товаров, работ, услуг (то есть пере-
нести успешный опыт по контролю 
над ценами на лекарства на все гос-
закупки). При этом пока разработчи-
ки не придумали, как обойти слож-
ности описания и детализации ра-
бот и услуг при включении в ката-

лог. В свою очередь, 1 июля 2018 го-
да начнется полугодовой переход-
ный период: заказчики смогут опре-
делить поставщиков в электронной 
форме, а с 1 января 2019 года пере-
вод закупок в электронную форму 
станет обязательным.

Сейчас в работе четко видны два 
разнонаправленных тренда, отме-
чает Михаил Константинов. «Регу-
ляторы любым путем стараются за-
гнать субъектов 223-ФЗ (закон о за-
купках госкомпаний, компаний с 
госучастием, ФГУПов и МУПов) на 
одну монопольную площадку, тор-
говать по правилам 44-ФЗ. А произ-
водители, в свою очередь, стараются 
перейти в форму акционерного об-
щества или выйти из-под действия 
44-ФЗ другим способом, демонстри-
руя несостоятельность управления 
производством по этому закону»,— 
указывает Михаил Константинов, 
предупреждая, что перевод пред-
приятия из-под действия 223-ФЗ под 
действие 44-ФЗ способен на какое-то 
время вообще блокировать его заку-
почную деятельность, потому что 
она должна будет строиться по дру-
гим моделям.

Тем не менее на рынке электрон-
ных торговых площадок начинают 
происходить сдвиги в сторону сер-
висной модели работы, что помога-
ет заказчикам более осмысленно и 
эффективно выстраивать закупоч-
ные процессы, инвестировать в ин-
новационные производства, отме-
чает господин Константинов. Сей-
час российские заказчики практи-
чески не пользуются услугами за-
рубежных поставщиков из-за санк-
ционной политики, которая силь-
но сузила возможности таких заку-
пок. С 1 января 2017 года при закуп-
ках по 223-ФЗ необходимо отдавать 
предпочтение товарам российско-
го происхождения, ограничения не 
применяются к закупкам у единст-
венного поставщика. Участники за-
купки должны декларировать в сво-
их заявках страну происхождения 
товаров. Спрос на иностранную 
продукцию определен технологи-
ческой зависимостью от ранее по-
ставленных узлов и агрегатов, но 
сейчас агрегатная база заменяется 
высокотехнологичными отечест-
венными аналогами, отмечает Ми-
хаил Константинов.

Юлия Белых

Перевод закупок в электронный вид 
откладывается до 2019 года
Глобальная реформа по переводу всех госзакупок в электронный вид откладывается до 2019 года. За это время госкомпаниям и госучрежде-
ниям предстоит научиться работать с поставщиками в электронном формате через Единую информационную систему контроля (ЕИС). Пере-
ход дается непросто: в начале года из-за сбоя работы ЕИС 40% госзаказчиков не могли провести закупки по новым правилам.

С
Е

Р
ГЕ

Й
 П

Е
ТР

О
В

/Ф
О

ТО
ХО

С
Т-

А
ГЕ

Н
ТС

ТВ
О

 Т
А

С
С

Д
М

И
ТР

И
Й

 К
О

Р
О

ТА
Е

В

Регулирование закупочной деятельности  
уже претерпело серьезные изменения,  
однако глобальная реформа по переводу 
всех госзакупок в электронный вид  
будет идти до 2019 года

Участники Петербургского международного 
юридического форума на сессии «M&A  
сделки: тенденции и вызовы для российского 
бизнеса»


