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дели выяснилось, что работать более 
чем сложно. Ключевым индикатором 
происходящего могут служить торги ак-
циями «Русала» на бирже Гонконга: не-
смотря на то что китайский капитал яв-
ляется наиболее вероятным внешним 
покупателем акций «Русала» в случае пе-
рехода прав собственности в компа-
нии, капитализация алюминиевого 
холдинга в Гонконге снизилась с 6 апре-
ля не менее чем в восемь раз и продол-
жает падать. То есть продать «Русал» 
вряд ли удастся кому-либо, если в этом 
не будет принимать участие Россия в ка-
честве госструктуры — пока вторичные 
санкции США для потенциальных пар-
тнеров выглядят страшнее, чем все воз-
можные выгоды.

Вторая проблема — это логистика экс-
порта. С формальной точки зрения санк-
ции запрещают «Русалу» экспортиро-
вать алюминий и прочую продукцию в 
США и куда-либо еще, и это, по разным 
оценкам, до 20% мирового сбыта компа-
нии. Однако «Русалу» уже в середине 
апреля пришлось просить своих контр-
агентов в мире перейти в евро с расче-
тов в долларах США (обычная практика 
расчетов в долларах через корсчета в 
банках США для «Русала» — закрытый 
вариант). На прошедшей неделе о про-
блемах со сделками по металлу «Русала» 
неофициально объявили компании 
Японии (и, возможно, Южной Кореи — 
пока подтверждений последнему нет), а 
также трейдинговый партнер «Русала» 
компания Glencore. Лондонская биржа 
LSE сообщила о приостановке котиро-
вок алюминия из России на своей пло-
щадке (это, отметим, разрушает ряд фи-
нансовых схем, использующихся в рабо-
те с «Русалом»).

Наконец, в середине апреля об отка-
зе от перевозок в пользу структур «Руса-
ла» объявил мировой шипинговый 
холдинг Maerck. Последнее — очень бо-
лезненный удар: дело в том, что судо-
ходные контейнерные линии для груп-
пы «Русала» — это не столько экспорт, 
сколько способ существования. Глино-
зем и бокситы для российских пред-
приятий «Русала» поставляются морем, 
и любые перебои в поставках сырья в 
Россию ставят под вопрос не часть биз-
неса компании, а всю ее целиком.

С финансовой точки зрения ситуа-
ция пока полностью не определилась. 
«Русал» — крупный заемщик Сбербан-
ка, причем деньги компания занимала 
не столько на текущую деятельность, 
сколько на покупку пакета акций в «Но-
рильском никеле», где Олег Дерипаска 
уже не один год борется за контроль с 
фактическим владельцем группы Вла-
димиром Потаниным. Санкции как 
нельзя некстати для Дерипаски были 

наложены именно в тот момент, когда 
разгорелся очередной этап этой войны. 
Впрочем, даже за пределами этого долга 
(в 2008 году он составлял $4,5 млрд, то 
есть сопоставимо с состояниями уча-
ствующих в этом конфликте) ситуация 
с финансами «Русала», видимо, будет 
очень напряженной — в одночасье по-
гасить или реструктурировать долг ком-
пания просто не в состоянии, на рынке 
же многие уверены в том, что без внеш-
ней помощи это просто невозможно.

Это именно то, чего ждут от прави-
тельства РФ наблюдатели,— един-
ственное «быстрое» решение государ-
ства в поддержку бизнеса Дерипаски 
может быть именно финансовым уча-
стием в спасении компании, скорее 
всего — через госбанки. Однако пока 
все комментарии Минфина, Минпром-
торга и правительства по этому вопро-
су сводились к тому, что ни «Русал», ни 
Олег Дерипаска к ним за помощью не 
обращались, а в случае обращения по-

лучат поддержку, скорее сводящуюся к 
мерам по сохранению занятости на 
предприятиях «Русала», возможно, на-
логовые послабления, но не более то-
го, во всяком случае, готовности к чему-
то большему не звучало.

Возможно, это лишь особенность мо-
мента. И в Минфине, и в Минпромторге, 
очевидно, хорошо осознают, что дело не 
в Олеге Дерипаске и «Русале», а в выборе 
принципиальной схемы поддержки от-
раслей и компаний на случай дальней-
шего расширения санкций. В сущности, 
пока любая системная помощь «Русалу», 
у которого на внутренний рынок прихо-
дится лишь не более четверти поставок, 
выглядит как вариант полной или ча-
стичной, косвенной или прямой, но на-
ционализации алюминиевого холдин-
га. «Русал», положим, вполне возможно 
национализировать — но это немасшта-
бируемая схема, поскольку при расши-
рении санкций США национализиро-
вать значительную часть оставшегося 
частного экспортирующего бизнеса РФ 
не то чтобы невозможно — это, по суще-
ству, поменяет (под давлением США) ха-
рактер российской экономики, вернув 
ее в состояние времен госплана. Пара-
доксально, но в России достаточно лю-
дей, страстно желающих именно такой 
«реставрации СССР» в экономическом 
плане, да и сам Олег Дерипаска неодно-
кратно в частных заявлениях говорил о 
себе как об умеренном стороннике бо-
лее советских, чем сейчас, порядков.

Будет показательно, если в простого 
советского служащего миллиардер и 
владелец одного из самых масштабных 
и сложных бизнесов мирового значе-
ния Олег Дерипаска превратится не по 
просьбе Родины, а под давлением из-за 
океана. Пока все именно к тому и идет. 
Развитие событий в мае—июне пока-
жет, будет ли далее ситуация развивать-
ся в катастрофическом ключе или все 
же стабилизируется на минимуме капи-
тализации «Русала». Немалое значение в 
этом плане имеет позиция не США, а Ев-
росоюза и Великобритании. Прежние 
раунды санкций между странами были 
скоординированы, но допсанкций ЕС 
после 6 апреля и специфических «анти-
олигархических» санкций Великобри-
тании, которых на рынке ожидают по-
стоянно, пока не последовало — между 
тем для этого достаточно по крайней ме-
ре поводов. Возможно, что включение в 
процесс Лондона и Брюсселя станет для 
«Русала» последней каплей — в этом слу-
чае шансы на то, что компания сможет 
сохраниться как международная, стре-
мительно сократятся. •
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