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ТЕМАТИЧЕСКОЕ ПРИЛОЖЕНИЕ К ГАЗЕТЕ 

Выход из самоизоляции у всех получился нервным. 
Социологи говорят, что всплеск эмоций оказался об-
ратно пропорциональным экономическому спаду. 
Страсти вырвались наружу в самых неожиданных 
местах. Привычный накал президентской гонки в 
США померк на фоне протестов движения BLM, в Бе-
лоруссии взбунтовались против вечного Батьки, в 
России терпение лопнуло... на футболе, да так, что 
московский «Спартак» пригрозил бойкотировать 
чемпионат России.

На коронакризис центробанки ответили сниже-
нием ключевых ставок, банки — снижением ставок 
по кредитам и депозитам, магазины — новыми бо-
нусными программами, а инвесторы поспешили 
переложить средства в защитные активы, взметнув 
выше исторических максимумов цену на золото. 
Надеждой на выход из кризиса прозвучало заявле-
ние России о создании вакцины против COVID-19. 
Впрочем, уверенности, что второй волны пандемии 
удастся избежать, пока нет. «Деньги» попросили спе-
циалистов просчитать угрозы экономике и финан-
совым рынкам в этой связи.

Я не знаю, что вы делали этим летом, но до «вто-
рой волны» (если она все-таки будет) у вас еще есть 
время перевести дух и отдохнуть: слетать на море, 
съездить в отпуск на своем авто или просто сходить 
в поход. Можно поискать клады — в этом номере мы 
подскажем, где их найти. А можно успеть подобрать 
себе замок на случай очередной самоизоляции. Глав-
ное, не забудьте оформить медицинскую страховку. 
Теплой вам осени!

МИХАИЛ МАЛЫХИН
выпускающий редактор
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ОБ ЭФФЕКТИВНОСТИ ДЕНЕГ НА ВЫБОРАХ ПРЕЗИДЕНТА США ЧИТАЙТЕ В СТАТЬЕ «СРЕДСТВА ВЫБИРАЮТ» 
НА СТРАНИЦЕ 12.

ГЛАВА ЦБ

ЭЛЬВИРА  
НАБИУЛЛИНА
(НА ПРЕСС-КОНФЕРЕНЦИИ  
ПО ИТОГАМ ЗАСЕДАНИЯ ЦБ)

 
«СЕГОДНЯ СОВЕТ ДИРЕКТОРОВ 
ПРИНЯЛ РЕШЕНИЕ СНИЗИТЬ 
КЛЮЧЕВУЮ СТАВКУ НА 25  
БАЗИСНЫХ ПУНКТОВ,  
ДО 4,25% ГОДОВЫХ».

КУРС ЕВРО  
К ДОЛЛАРУ  
ВЫРОС НА 0,2%,  
ДО $1,1429

КУРС ФУНТА  
СТЕРЛИНГОВ ВЫРОС 
НА 0,8%, ДО $1,266

КУРС ДОЛЛАРА  
НА МОСКОВСКОЙ  
БИРЖЕ ВЫРОС  
НА 0,6%,  
ДО 71,47 РУБ./$

Разработка вакцины против коронавируса 
напомнила космическую гонку США и СССР 
в 60-х. На этот раз в гонке опережает Россия. 
Надо отдать должное иронии людей, назвав-
ших вакцину, о готовности которой 11 авгу-
ста заявил Владимир Путин, «Спутник V». 
Президент упомянул, что одна из его дочерей 
испытала ее на себе и осталась довольна.
Препарат важен не только как лекарство 
от пандемии, но и как средство для обузда-
ния глобального экономического кризиса. 
Поэтому на добрую весть биржи моментально 
откликнулись взлетом активности. Но игра 
лишь начинается, и ставки в ней действитель-
но велики. На разработку вакцины в США, 
Великобритании, Китае и России уже потраче-
ны миллиарды долларов. Десятки миллиар-
дов должны принести контракты на продажи 
препарата в мире. Борьба за контракты еще 
впереди. Не измерить деньгами политические 
дивиденды стран—разработчиков и постав-
щиков спасительного лекарства •

СПУТНИК  
V ПУТИНА

АМЕРИКАНСКИЕ  
ВЫБОРЫ ИДУТ НА РЕКОРД
В этом году сборы на проведение прези-
дентской кампании двух конкурирующих 
партий в США могут поставить рекорд, 
превысив отметку в $2 млрд, утверждают 
эксперты. Пока же к июлю на кампанию 
республиканца Дональда Трампа было 
собрано $850 млн, а демократа Джона 
Байдена — $160 млн, но ближе к выбо-
рам суммы еще вырастут. Общие же за-
траты партий на президентскую кампа-
нию 2020 года достигли уже $1,6 млрд. 
Пока рекордсменом по собранным сред-
ствам среди кандидатов остается Барак 
Обама, на кампанию которого было со-
брано в 2012 году $1,3 млрд. Впрочем, 
деньги не всегда обеспечивают победу 
на выборах.

НЕФТЬ СТАБИЛИЗИРОВАЛАСЬ
После весеннего нефтяного ралли, когда из-за провала переговоров ОПЕК+ в марте нефтяные 
котировки Brent упали до $21 за баррель, в апреле рухнули ниже $15,9, а затем, пробив дно, ушли 
в область отрицательных величин, летом ситуация на рынке кардинально улучшилась. ОПЕК+ за-
ключила новую сделку — благодаря ей и постепенному снятию коронавирусных карантинов по все-
му миру котировки пошли вверх и в августе закрепились на уровне $45 за баррель. Однако ста-
бильность цен будет во многом зависеть от того, какой будет вторая волна пандемии.

ЖДЕТ ЛИ НАС НОВЫЙ КРИЗИС ОСЕНЬЮ, ЧИТАЙТЕ В СТАТЬЕ «ЧЕРНЫЕ ЛЕБЕДИ ВТОРОЙ ВОЛНЫ»  
НА СТРАНИЦЕ 30.

КАК МЕНЯЛАСЬ СТОИМОСТЬ BRENT В 2020 ГОДУ ($/БАРРЕЛЬ) Источник: Reuters.

0

10

20

30

40

50

60

70

VIII.20VII.20VI.20V.20IV.20III.20II.20I.20

ОБЩИЕ ЗАТРАТЫ ПАРТИЙ
НА ПРЕЗИДЕНТСКИЕ КАМПАНИИ
В США В 1980–2020 ГОДАХ ($ МЛН)
Источники: Федеральная
избирательная комиссия США,
www.howmuch.net

*По состоянию на конец июля.
2020*2016201220082004200019961992198819841980

52
8

55
5

80
7

49
0

70
2

82
9

11
90

20
39

15
52

15
92

16
33

16 июля 24 июля20 июля

ГЛАВА ЕЦБ

КРИСТИН  
ЛАГАРД
(НА ПРЕСС-КОНФЕРЕНЦИИ  
ПО ИТОГАМ ЗАСЕДАНИЯ)

 
«ПОСТУПАЮЩАЯ С МОМЕНТА  
НАШЕГО ПРОШЛОГО ЗАСЕДАНИЯ 
В НАЧАЛЕ ИЮНЯ ИНФОРМАЦИЯ 
СИГНАЛИЗИРУЕТ О ВОЗОБНОВЛЕ-
НИИ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ АКТИВНО-
СТИ В ЕВРОЗОНЕ, ОДНАКО ЕЕ 
УРОВЕНЬ ОСТАЕТСЯ ЗНАЧИТЕЛЬ-
НО НИЖЕ ЗНАЧЕНИЙ, НАБЛЮ-
ДАВШИХСЯ ДО ПАНДЕМИИ 
КОРОНАВИРУСА».

ПРЕМЬЕР-МИНИСТР  
ВЕЛИКОБРИТАНИИ

БОРИС  
ДЖОНСОН
(В ИНТЕРВЬЮ  
THE SUNDAY TELEGRAPH)

 
«ЭТО (ЛОКДАУН.— „ДЕНЬГИ“) 
КАК СРЕДСТВО ЯДЕРНОГО  
СДЕРЖИВАНИЯ. КОНЕЧНО,  
Я НЕ ХОЧУ ЕГО ИСПОЛЬЗОВАТЬ».
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ГЛАВА ЦБ

ЭЛЬВИРА  
НАБИУЛЛИНА
(НА ПРЕСС-КОНФЕРЕНЦИИ  
ПО ИТОГАМ ЗАСЕДАНИЯ ЦБ)

 
«СЕГОДНЯ СОВЕТ ДИРЕКТОРОВ 
ПРИНЯЛ РЕШЕНИЕ СНИЗИТЬ 
КЛЮЧЕВУЮ СТАВКУ НА 25  
БАЗИСНЫХ ПУНКТОВ,  
ДО 4,25% ГОДОВЫХ».

КУРС ДОЛЛАРА  
НА МОСКОВСКОЙ  
БИРЖЕ ВЫРОС  
НА 0,6%,  
ДО 71,47 РУБ./$

ЦЕНА ЗОЛОТА  
ВЫРОСЛА НА 2,2%,  
ДО $1942 
ЗА ТРОЙСКУЮ  
УНЦИЮ

ЦЕНА ЗОЛОТА  
СНИЗИЛАСЬ  
НА 0,9%, ДО $1939 
ЗА ТРОЙСКУЮ  
УНЦИЮ

О БОНУСАХ ПРОДАВЦОВ В УСЛОВИЯХ РАСТУЩИХ ЦЕН ЧИТАЙТЕ В СТАТЬЕ «МАГАЗИНЫ  
ОТКРЫЛИСЬ СКИДКАМИ» НА СТРАНИЦЕ 46.

ЦЕНЫ ВЫШЕ ИНФЛЯЦИИ
Исследовательский холдинг «Ромир» разработал оригинальную методику расчета индекса измене-
ния уровня цен на товары и услуги на основе изучения реальных чеков совершаемых людьми поку-
пок. В июле этот индекс показал рост в 1,66% при официальной инфляции в 0,35%. Аналитики хол-
динга поясняют ускорение роста отложенным повышением цен: в июле на 2,28% выросли цены за 
ЖКХ, на 1,24% — на товары, на 0,84% — на бензин. В августе в ЦБ РФ предсказали плавное ускоре-
ние инфляции до конца года и пика ее роста в феврале—марте 2021 года.

МИНИСТР ФИНАНСОВ США

СТИВЕН МНУЧИН
(О ПОДДЕРЖКЕ ЭКОНОМИКИ  
В ЭФИРЕ ТЕЛЕКАНАЛА FOX NEWS)

 
«ЗАКОНОПРОЕКТ БУДЕТ ПРЕД-
СТАВЛЕН В ПОНЕДЕЛЬНИК. МЫ 
ГОТОВЫ РАБОТАТЬ НАД ЭТИМ 
БЫСТРО. ВНУТРИ ПАКЕТА НА 
$1 ТРЛН ЕСТЬ НАИБОЛЕЕ ПРИО-
РИТЕТНЫЕ И СРОЧНЫЕ ВЕЩИ».

ИНДЕКС  
DOW JONES  
ПОДНЯЛСЯ  
НА 0,8%,  
ДО 27 670  
ПУНКТОВ

ИНДЕКС  
DOW JONES  
ПОДНЯЛСЯ  
НА 0,2%,  
ДО 27 974  
ПУНКТОВ

СТОИМОСТЬ  
АКЦИЙ HUAWEI  
СНИЗИЛАСЬ  
НА 0,7%,  
ДО 2,98 CNY

ИНДЕКС МОСКОВСКОЙ 
БИРЖИ ПОДНЯЛСЯ  
НА 1,1%, ДО 3013  
ПУНКТОВ, А АКЦИИ  
АФК «СИСТЕМА»  
ПОДСКОЧИЛИ НА 13%, 
ДО 22,76 РУБ.

КАК МЕНЯЛАСЬ СТОИМОСТЬ ЗОЛОТА В 2020 ГОДУ ($/ТР. УНЦИЯ) Источник: Reuters.
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ЗОЛОТО НАБИРАЕТ ВЕС
В августе цена золота установила рекорд: впервые в истории пробила потолок в $2000 за тройскую 
унцию, прибавив с начала года 35%. «Бычий» рост происходит на фоне активного распространения 
коронавируса, экономические последствия которого центробанки пытаются сгладить масштабными 
монетарными стимулами. Дополнительными стимулами для инвесторов уходить в драгоценный ме-
талл стали угроза второй волны пандемии, торговая война США с Китаем и неопределенность 
на выборах американского президента. 

ПОДРОБНЕЕ О ТРЕНДЕ ЧИТАЙТЕ В СТАТЬЕ «ИНВЕСТОРЫ ОЗОЛОТИЛИСЬ»  
НА СТРАНИЦЕ 40.

30 июля 11 августа

ПРЕЗИДЕНТ РОССИИ

ВЛАДИМИР  
ПУТИН
(НА СОВЕЩАНИИ  
С ЧЛЕНАМИ ПРАВИТЕЛЬСТВА)

 
«НАСКОЛЬКО МНЕ ИЗВЕСТНО, 
СЕГОДНЯ УТРОМ ВПЕРВЫЕ 
В МИРЕ ЗАРЕГИСТРИРОВАНА 
ВАКЦИНА ПРОТИВ НОВОЙ КО-
РОНАВИРУСНОЙ ИНФЕКЦИИ. 
ОНА РАБОТАЕТ ДОСТАТОЧНО 
ЭФФЕКТИВНО, ФОРМИРУЕТ 
ИММУНИТЕТ УСТОЙЧИВЫЙ, 
ПОВТОРЯЮ: ПРОШЛА ВСЕ  
НЕОБХОДИМЫЕ ПРОВЕРКИ».

ПРЕЗИДЕНТ США

ДОНАЛЬД 
ТРАМП
(НА ПРЕСС-КОНФЕРЕНЦИИ 
В БЕЛОМ ДОМЕ)

 
«МЫ НЕ СЛИШКОМ  
МНОГО ОБ ЭТОМ ЗНАЕМ 
(О РОССИЙСКОЙ ВАКЦИ-
НЕ). МЫ НАДЕЕМСЯ, 
ЧТО ОНА РАБОТАЕТ. 
У НАС ЕСТЬ МНОЖЕСТВО 
ВАКЦИН, КОТОРЫЕ,  
КАК МЫ ДУМАЕМ,  
БУДУТ РАБОТАТЬ, НО МЫ 
ХОТИМ ПРОЙТИ ЧЕРЕЗ 
(ПОЛНУЮ.— „ДЕНЬГИ“)  
СИСТЕМУ ИСПЫТАНИЙ».

26 июля 14 августа 17 августа

ГЛАВА ГОСДЕПА

МАЙК ПОМПЕО
(В ОФИЦИАЛЬНОМ  
TWITTER ВЕДОМСТВА)

 
«СЕГОДНЯ МЫ НАНЕСЛИ 
ПРЯМОЙ УДАР ПО HUAWEI 
И КОММУНИСТИЧЕСКОЙ 
ПАРТИИ КИТАЯ, ЕЩЕ СИЛЬ-
НЕЕ ОГРАНИЧИВ ВОЗМОЖ-
НОСТИ HUAWEI В ПРИОБ
РЕТЕНИИ АМЕРИКАНСКИХ 
ТЕХНОЛОГИЙ».

ПОМОЩНИК  
ПРЕЗИДЕНТА США

КЕЛЛИЭНН  
КОНУЭЙ
(В ЭФИРЕ FOX NEWS)

 
«МЫ НАХОДИМСЯ В ЗАВЕР-
ШАЮЩЕЙ СТАДИИ С ПАРОЙ 
ИЗ ШЕСТИ ПОТЕНЦИАЛЬ-
НЫХ ВАКЦИН, И МЫ ДУМА-
ЕМ, ЧТО У НАС БУДУТ СОТНИ 
МИЛЛИОНОВ ДОЗ ВАКЦИ-
НЫ ТОЛЬКО В СЛЕДУЮЩИЕ 
НЕСКОЛЬКО МЕСЯЦЕВ».
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ПРЕЗИДЕНТ США

ДОНАЛЬД ТРАМП
(НА СТРАНИЧКЕ В TWITTER)

 
«ПРИ ОБЩЕМ ГОЛОСОВАНИИ  
ПО ПОЧТЕ (А НЕ ЗАОЧНОМ ГОЛО-
СОВАНИИ, ЧТО ХОРОШО) В 2020 
ГОДУ БУДУТ САМЫЕ НЕТОЧНЫЕ 
И МОШЕННИЧЕСКИЕ ВЫБОРЫ 
В ИСТОРИИ. ЭТО БУДЕТ БОЛЬ-
ШОЙ ПОЗОР ДЛЯ США. ОТЛО-
ЖИТЬ ВЫБОРЫ ДО ТЕХ ПОР, ПО-
КА ЛЮДИ НЕ СМОГУТ СПОКОЙНО 
И БЕЗОПАСНО ГОЛОСОВАТЬ???»
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мериканский доллар стремительно теряет позиции на мировом рынке. По данным агентства Reuters, в пер-
вой декаде августа индекс DXY опускался до отметки 92,52 пункта, минимального значе-
ния с мая 2018 года. 17 августа индекс стабилизировался возле отметки 92,8 пункта, что 
почти на 7% ниже значений середины мая. Только в июле индикатор потерял 4,1%, что ста-
ло самым худшим месячным результатом с сентября 2010 года. Десять лет назад на фоне 
планов ФРС США провести очередные шаги так называемого количественного смягчения 
индекс упал на 5,4%, до 78,2 пункта.

Нынешняя игра на понижение курса доллара происходит на фоне масштабных мер ко-
личественного смягчения. К середине лета было принято три плана поддержки экономи-
ки общим объемом свыше $6,4 трлн. В начале августа власти задумались о четвертом пла-
не на $1 трлн. В условиях активно работающего печатного станка и нулевых ставок в США 
инвесторы потеряли интерес к доллару.

Эффект усилили опасения относительно перспектив экономики США, восстановлению 
которой мешают высокие темпы распространения коронавируса в стране. Если в начале ле-
та ежедневно выявлялось менее 30 тыс. новых случаев заражения, то в августе показатель 
превышал 50 тыс. случаев, а общее число зафиксированных случаев превысило 5,5 млн. 
«Ухудшение статистики в США по COVID-19 формирует риски введения еще большего числа 
и объема стимулирующих мер. Уже сейчас денежные власти США, не успев ввести четвер-
тый пакет мер, говорят о возможной необходимости пятого пакета. Есть риск, что восстано-
вительный импульс в экономике США начнет угасать, что заставит ФРС прибегнуть к поли-
тике отрицательных процентных ставок, а это однозначный негатив для доллара»,— отме-
чает начальник аналитического управления банка «Зенит» Владимир Евстифеев.

Влияет на предпочтение инвесторов и приближение выборов президента США. В пред-
выборной гонке республиканца Дональда Трампа опережает демократ Джо Байден, кото-
рый рассматривается рынком как негативный сценарий. «Победа демократического кан-
дидата на президентских выборах в США может лишить страну налогово-регуляторных 
мер поддержки, инициированных действующим президентом еще до пандемии»,— отме-
чает Владимир Евстифеев.

В таких условиях международные инвесторы с большим интересом смотрят на валюты 
других развитых стран, и в первую очередь европейские. По данным Reuters, за три месяца 
курсы евро и фунта стерлингов выросли к доллару соответственно на 10% и 8,2%. Очень по-
зитивно рынки расценили создание в ЕС единого фонда помощи в размере €750 млрд. 
«Этот шаг значительно снизил риски распада единой Европы, которые возросли из-за вы-

хода Британии из ЕС и роста популиз-
ма в Европе. Это, в свою очередь, повы-
сило привлекательность европейских 
активов в глазах инвесторов и привело 
к укреплению евро к доллару и другим 
валютам»,— отмечает главный эконо-
мист Совкомбанка Кирилл Соколов.

Вместе с тем доллар чувствует себя 
уверенно по отношению к валютам 
развивающихся стран. Например, курс 
турецкой лиры снизился к доллару 
США на 7%, аргентинский песо — 
на 6%. По словам Кирилла Соколова, 
развивающиеся страны пострадали 
от глобальной рецессии, резкого обва-
ла цен на сырьевые товары, бегства 
от рисков на финансовых рынках, сни-
жения поступлений от туризма, а так-
же значительного сокращения объемов 
мировой торговли. «В этот кризис раз-
вивающиеся страны снизили ключе-
вые ставки до рекордно низких уров-
ней для поддержки экономики. Это 
снизило привлекательность облигаций 
развивающихся стран в глазах между-
народных инвесторов»,— отмечает го-
сподин Соколов.

В числе аутсайдеров оказался и рос-
сийский рубль. 17 августа на торгах Мо-
сковской биржи курс доллара подни-
мался до отметки 73,80 руб./$, что на 20 
коп. выше значений середины мая 
и на 5,7 руб.— локального минимума, 
установленного в начале июня. За три 
месяца курс евро вырос на 8 руб., 
до 87,5 руб./€. Давление на курс рубля 
оказывают сезонные факторы: ухудше-
ние счета платежного баланса и выпла-
ты дивидендов российскими компани-
ями. «В этом году эта сезонность может 
быть усилена повышением спроса 
на импорт по мере восстановления эко-
номики и реализацией отложенного 
спроса на зарубежные поездки после 

Четвертый месяц подряд доллар теряет позиции на миро-
вом рынке. Индекс DXY — курс доллара относительно 
шести ведущих валют — просел на 7%. Высокие темпы 
распространения вируса в США, масштабные шаги моне-
тарного стимулирования экономики и неопределенность 
перед выборами президента вынуждают инвесторов 
уходить из доллара. Впрочем, ситуация с коронавирусом 
в США до конца года разрешится, а экономика, подстегну-
тая монетарными стимулами, уверенно вырастет, поэтому 
доллар быстро наверстает утраченное, считают аналитики.

ТЕКСТ Татьяна Палаева
ФОТО Reuters

ДОЛЛАР ПАЛ ЖЕРТВОЙ 
КОРОНАВИРУСА
СОХРАНИВ ПРИ ЭТОМ СТАТУС КЛЮЧЕВОЙ РЕЗЕРВНОЙ ВАЛЮТЫ

КАК МЕНЯЛСЯ ДОЛЛАРОВЫЙ ИНДЕКС DXY С 2015 ГОДА Источник: Reuters.
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открытия границ. Также фактора-
ми слабости рубля в июле—авгу-
сте стали конвертация дивиден-
дов в валюту иностранными инве-
сторами и усиление санкционной 
риторики со стороны США и Евро-
пы»,— отмечает Кирилл Соколов.

Слабость доллара по отноше-
нию к валютам развитых стран — 
временное явление, считают 
опрошенные журналом аналити-
ки. По мнению господина Соколо-
ва, в ближайшие полгода ситуа-
ция с коронавирусом будет взята 
под контроль, что положительно 
скажется на экономике. «Продол-
жение восстановления экономики 
США, снятие политической нео-

пределенности после выборов 
и введение новых мер поддержки 
экономики могут привести к укре-
плению доллара в 2021 году»,— 
считает Владимир Евстифеев.

В таких условиях разговоры 
о том, что доллар может утратить 
статус ключевой резервной валю-
ты, преждевременны. «Альтерна-
тивные валюты слишком кро-
шечные для бегства капитала. 
Никакая другая валюта не пред-
ставляет ликвидности инстру-
ментам для инвестирования. Так-
же вся мировая торговля пока 
еще в долларах»,— отмечает за-
меститель гендиректора УК ТФГ 
Равиль Юсипов •

ИНОГДА СЛАБАЯ 
ЭКОНОМИКА 
ПОМОГАЕТ

Директор по анализу финансовых 
рынков и макроэкономике УК «Альфа-
Капитал» Владимир Брагин о том, 
почему курс евро растет, несмотря 
на плохие прогнозы по ВВП.

Укрепление евро в последние меся-
цы перестало выглядеть как прояв-
ление привычной рыночной вола-
тильности. Особенно на фоне того, 
что при таких плохих прогнозах 
по росту ВВП еврозоны на этот год 
(особенно по отдельным странам 
и в сравнении со странами за пре-
делами Европы) валюта региона 
должна слабеть, причем очень суще-
ственно. Тем не менее картина об-
ратная — евро укрепился за два ме-
сяца. За укреплением евро стоят ве-
ские причины, перевешивающие ма-
кроэкономические риски региона.
Когда мы говорим «курс евро», то, 
конечно же, имеем в виду курс евро-
пейской валюты к доллару. Эконо-
мика США сейчас сталкивается 
с очень существенными проблемами 
и рисками, что привело к слабости 
доллара США, и к японской иене, 
и к швейцарскому франку, и к бри-
танскому фунту, и к сингапурскому 
доллару. То есть отчасти укрепление 
евро — это, в том числе, результат 
ослабления доллара. Но только этим 
фактором укрепление европейской 
валюты объяснить нельзя. Есть 
и другие причины: например, то, как 
отреагировал на коронакризис ЕЦБ.

В прошлые кризисы монетарные 
регуляторы развивающихся эконо-
мик действовали шаблонно. Резкое 
ослабление национальной валюты 
воспринималось как угроза финан-
совой стабильности, в ответ цен-
тральные банки повышали ставки. 
Это способствовало ухудшению 
и так непростой ситуации в эконо-
мике, но оно воспринималось как 
неизбежное зло. В итоге получа-
лось, что, хотя риски инвестирова-
ния в финансовые активы такой 
страны увеличивались, но высокие 
ставки и доходности становились 
серьезным противовесом.
В этот раз центральные банки раз-
вивающихся стран, наоборот, нача-
ли снижать ставки. Вначале инве-
сторами такое решение было вос-
принято очень позитивно, так как 
оно препятствовало отрицательной 
переоценке активов, особенно дол-
говых обязательств в националь-
ных валютах. Затем ситуация поме-
нялась: макроэкономические ри-
ски стали расти по мере того, как 
увеличивался масштаб распростра-
нения коронавируса, цена борьбы 
с пандемией оказалась намного 
выше первоначальных прогнозов. 
Сейчас низкие ставки не выглядят 
как достойная компенсация инве-
сторам за все эти риски, и это спо-
собствует оттоку средств с развива-
ющихся рынков.
Иначе действовал и ЕЦБ: он также 
не стал снижать ставку, как рань-
ше. В данном случае просто пото-
му, что она и так была нулевой. 
Смягчение монетарной политики 
происходило через увеличение 
объемов ликвидности в экономике 
посредством выкупа активов. Де-
нег стало больше, но заметно они 
не подешевели.
В результате привычная стратегия 
игры на разнице ставок (carry 
trade) быстро потеряла привлека-

тельность для инвесторов. Разница 
ставок между евро и валютами раз-
вивающихся рынков сократилась, 
и участники рынка стали меньше 
занимать в евро для фондирования 
позиций в развивающихся валю-
тах. Результат — меньше давления 
на евро и меньше поддержки для 
развивающихся валют. До недав-
него времени эта тенденция оказы-
вала влияние и на рубль.
Кроме того, в отличие от ЕЦБ, у ФРС 
была возможность снижать ставку. 
И это еще одна причина укрепления 
евро. Например, из-за этого часть 
коротких позиций по carry trade мог-
ла перемещаться из евро в долла-
ры, приводя к ослаблению амери-
канской валюты. Изменение диф-
ференциала ставок в евро и долла-
рах могло сказываться на более ши-
роком круге инвесторов.
Возможно, сейчас мы наблюдаем 
процесс, обратный ситуации 2014–
2015 годов, когда волна ослабле-
ния евро была спровоцирована 
тем, что ФРС, с одной стороны, сво-
рачивала программу количествен-
ного смягчения и планировала по-
вышение ставок, а ЕЦБ, с другой 
стороны, только запускал програм-
му выкупа активов. Это не только 
привело к изменению дифферен-
циала текущих ставок, но и сказа-
лось на ожиданиях рынка.
Сейчас мы наблюдаем, во-первых, 
минимизацию разницы между ко-
роткими ставками в долларах и ев-
ро, а во-вторых — уменьшение раз-
ницы между ожиданиями или дол-
госрочными ставками. Напомним, 
что если в 2008 году снижение 
ставки ФРС воспринималось как 
временное явление и длинные 
ставки оставались достаточно вы-
сокими, то на этот раз мы наблюда-
ем существенное снижение доход-
ностей по десяти- и тридцатилет-
ним казначейским облигациям 

США. Все это указывает на то, что 
низкая ставка ФРС воспринимает-
ся сейчас инвесторами как явле-
ние, с которым придется жить в те-
чение многих лет. То есть ситуация 
приближается к той, которая сфор-
мировалась в представлениях ин-
весторов относительно евро не-
сколько лет назад.
Понятно, что исторически связь 
дифференциала ставок и измене-
ний курса не так однозначна, есть 
еще целый ряд факторов, влияю-
щих на курс. Но в нынешних усло-
виях околонулевых базовых ставок 
в долларах и евро даже небольшие 
абсолютные изменения ставок 
привлекают пристальное внима-
ние инвесторов.
Еще одно объяснение укреплению 
евро — это ожидаемые изменения 
торгового баланса еврозоны. На-
помню, что в 2013 году наблюдал-
ся быстрый рост показателя торго-
вого баланса и счета текущих опе-
раций еврозоны, это произошло 
из-за того, что на фоне проблем 
в экономике (тогда сказывался 
долговой кризис) заметно сокра-
тился импорт, а экспорт, на фоне 
стабильного внешнего спроса, про-
должил расти. В 2014–2015 годах 
ослабление евро подстегнуло этот 
процесс, в результате профицит 
счета текущих операций еврозоны 
приблизился к 3%, что является не-
обычно высоким значением для 
развитых экономик. Фактор профи-
цита по счету текущих операций 
обеспечил евро серьезную под-
держку, не позволив сбыться пес-
симистичным прогнозам: достиже-
ния паритета с долларом США.
С этой точки зрения на плохие про-
гнозы по росту ВВП еврозоны (осо-
бенно относительно других стран) 
можно взглянуть иначе. Дело в том, 
что импорт еврозоны, который 
в значительной степени зависит 

от состояния экономики региона, 
при прочих равных должен сокра-
титься гораздо сильнее, чем экс-
порт, который больше зависит 
от состояния экономик торговых 
партнеров. Таким образом, ухудше-
ние ситуации в экономике еврозо-
ны будет способствовать росту тор-
гового баланса и счета текущих 
операций, что является серьезным 
фактором поддержки курса евро 
на длинном горизонте.
И наконец, последним фактором, 
влияющим на укрепление евро, яв-
ляется достижение договоренности 
между странами еврозоны по пово-
ду создания антикризисного фонда 
на €750 млрд. Сама по себе сумма 
достаточно большая и может суще-
ственно облегчить задачу по стаби-
лизации экономики региона. 
Но еще важнее то, что это заблаго-
временный скоординированный от-
вет на проблемы, которые еще могут 
возникнуть, в том числе в связи 
с резким ростом долговой нагрузки. 
Это существенно уменьшает риски 
долгового кризиса или иного нега-
тивного сценария для экономики 
региона, которые сильно повлияют 
на его финансовую устойчивость.
Но далеко не все сейчас говорит 
о том, что европейская валюта про-
должит укрепляться. Одним из фак-
торов риска остается разнородная 
экономика региона. Пока это рабо-
тает на укрепление евро, но на длин-
ном горизонте будет сдерживать 
приток инвесторов в регион. Торго-
вый баланс при укреплении евро бу-
дет ухудшаться, и влияние этого фак-
тора на курс также будет ограничен-
ным. Наконец, сокращение объемов 
carry trade с фондированием в евро 
также имеет свои пределы. Поэтому 
в скором времени укрепление евро 
должно замедлиться, а его последу-
ющая динамика будет выглядеть 
не столь однозначной.
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пасения прихода демократов во главе с Байденом к власти в мире устроены очень сложно: не­
посредственные риски реализации этой предвыборной программы для США 
не очень велики, но слишком пугают возможные катастрофические, а не рутин­
ные сценарии,— настолько, что их существование само по себе может иметь по­
следствия вне зависимости от того, останется ли Трамп в вашингтонском Белом 
доме или нет.

Официальное вступление Джо Байдена на стороне Демократической партии 
в предвыборную гонку в США, которая должна завершиться в ноябре, произошло 
17 августа, но, строго говоря, кампания Байдена ведется с мая 2020 года и ведется 
сама по себе так тихо и спокойно, что впору верить ее официальному содержанию. 
Со стороны (а мы можем говорить о предвыборной кампании в США только как 
о событии внешнем, но очень важном для всего мира — тонкости внутреннего со­
держания предвыборной гонки в США, видимо, для нерезидента США на практи­
ке непостижимы) даже удивительно, что именно Байдена, очень пожилого и не 
слишком яркого и экспрессивного политика-демократа, можно рассматривать как 
человека, который способен разрушить мир. Ведь, в сущности, основной сцена­
рий выборов-2020 в США если и отличается от выборов, проигранных четыре года 
назад Хиллари Клинтон, то лишь в сторону незрелищности. В самом деле, что 
предлагает США и миру Джо Байден?

Важное уточнение: в отличие от Дональда Трампа, который республиканцем яв­
ляется, по сути, более технически, чем содержательно и принимает большинство 
решений не потому, что так решила Республиканская партия США, а потому, что 
это считается необходимым, Байден — отчетливо командный игрок. О его соб­
ственных политических предпочтениях и интересах известно совсем не так мно­
го. Во всяком случае, в основном то, что он говорит последние полвека (а Байден 
в американской политике чуть менее 50 лет, из них восемь лет вице-президентом 
при демократическом президенте Бараке Обаме, причем ничем особенно не про­
славившимся вице-президентом, что для США нечасто), практически никогда 
не расходилось с медианной точкой зрения в Демократической партии при лю­
бом разбросе мнений внутри нее. Программа же Демпартии на этих выборах, она 
же программа Байдена, очень проста: все, чем предполагается заняться,— отме­
нить все ключевые экономические и внешнеполитические решения, которые 
приняты при Трампе, и продолжать жить как в старые добрые времена Обамы.

В сущности, написано именно это, все остальное — более или менее декорации. 
Идея Байдена — вернуть на старый уровень налоги на корпоративные прибыли, 
резко сниженные при Трампе, вернуться к «углеродной повестке» и борьбе с «гло­
бальным изменением климата» (и, вероятно, Парижским соглашениям), прими­
рившись в этом вопросе с ЕС и Великобританией, повысить налоговые перераспре­
деления в государственные научные разработки, в сокращение неравенства терри­
торий, прекратить кампанию по ограничению иммиграции в США. В мировой те­
матике программа демократов — снизить градус противостояния Китаю и повы­

сить давление на Россию (в реальности 
режиму РФ в этой ситуации мало что 
угрожает, на деле позиции экспертов-
демократов гораздо мягче республи­
канских), повернуться обратно в сторо­
ну международных организаций — 
от МВФ до ВОЗ. Прочее (например, обе­
щание усилить прогрессивные налоги 
на сверхбогатых), в сущности, не важ­
но — основной мыслью Демократиче­
ской партии США на 2020 год является 
возвращение в 2008 год.

Это, кстати, сама по себе довольно 
сильная идея — в силу того, что 
и в США, и за ее пределами мало кто 
назовет последнее десятилетие осо­
бенно счастливым или даже просто 
удачным. Но она нереализуема, 
и именно поэтому страхи вокруг при­
хода Джо Байдена к власти так силь­
ны: если это случится, маловероятно, 
что все будет так, поскольку мир дей­
ствительно изменился за последние 
годы, и дело не только в Трампе.

В экономической части главная про­
блема программы в том, что обратного 
исхода американских компаний, при 
Трампе действительно массово возвра­
щавшихся с инвестициями в США, 
за пределы страны ждать уже невоз­
можно — ни технически, ни идеологи­
чески. Так же, как невозможно отыграть 
назад нефтегазовую независимость 
США, достигнутую при Трампе, развер­

ТЕКСТ Дмитрий Бутрин
ФОТО Reuters

RE
U

TE
RS

 МАШИНА 
ДЕМОКРАТИЧЕСКОГО 
 ВРЕМЕНИ
 К ЧЕМУ ВЕДЕТ ПОБЕДА БАЙДЕНА В ПРЕЗИДЕНТСКОЙ ГОНКЕ

Приближение президентских выборов в США  
в ближайшие месяцы будет главным предметом  
нервозности рынков: события 2020 года, в отличие 
от предшествующих трех лет президентства  
республиканца Дональда Трампа, наконец создали  
по крайней мере теоретическую возможность  
победы кандидата-демократа, которым во второй  
половине августа официально стал Джо Байден.

Dengi_10-11_19 Tema.indd   10 20.08.20   17:18



нуть обратно соглашение НАФТА с Ка-
надой и Мексикой, «вернуть обратно» 
еще десятки важных вещей, сделанных 
Трампом. Главный катастрофический 
сценарий — это, собственно, попытка 
демократов буквально вернуть страну 
во времена Обамы (что, предположи-
тельно, и будут пытаться делать), кото-
рая будет сопровождаться принципи-
ально другими, нежели восемь лет на-
зад, ответами и в США, и в мире.

Но еще более катастрофичен сцена-
рий, в котором сами демократы вну-
три себя не могут договориться после 
победы Байдена о том, что на самом 
деле им нужно делать. Внутренний 
раскол Демократической партии и вы-
ход на арену радикального крыла де-
мократов — в данном случае уже от-
четливо социалистов — в «трениро-
вочной» версии видели все: медиа-
кампания против Трампа продолжает-
ся уже почти пять лет, и ведется она 
по большей части радикальными ак-
тивистами-демократами. «Умеренная», 
ориентированная на госбюрократию 
США часть демократов, в сущности, 
загадка для внешнего наблюдателя: 
кто они? Что хотят делать они — в от-
личие от активистов кампании BLM, 
друзей Палестины, университетских 
специалистов по гендерным и постко-
лониальным проблемам? Что будут 
предлагать они в противовес маркси-

сту-демократу Бенни Сандерсу и пла-
менной, много более буйной, чем все 
безумцы в российской Госдуме, Алек-
сандрии Окасио-Кортес? Эксперты 
обычно говорят о первоклассной си-
стеме сдержек и противовесов во вла-
сти США, собственно и породившей 
возможность такого радикализма по-
литиков. Но умеренным демократам 
также придется повышать ставки — 
хотя бы для того, чтобы не уступать 
радикальным демократам.

И это может быть только очень доро-
го, что в текущей ситуации само по себе 
катастрофа. Главное отличие Дональда 
Трампа от Рональда Рейгана в этом 
смысле бюджетная политика: и без пан-
демии коронавируса бюджет США при 
Трампе отдалялся от сбалансированно-
сти, а эпидемические расходы сами 

по себе были огромны. Если бы Джо 
Байден брал себе за образец Билла 
Клинтона, можно было бы надеяться 
на то, что при победе демократов ситуа-
ция здесь (а значит, и в мировых финан-
сах) будет по крайней мере не ухуд-
шаться. Но при вернувшихся демокра-
тах ей почти невозможно не ухудшать-
ся — любая их настоящая и серьезная, 
а не предвыборная программа не мо-
жет быть реализована без дальнейшего 
расширения дефицита бюджета США, 
будь она программой построения соци-
ализма, программой борьбы с социаль-
ной несправедливостью, программой 
решения экологических проблем, про-
граммой научного скачка, программой 
дружбы с Китаем — да какой угодно ре-
альной программой, отличающейся 
от традиционной республиканской.

Тяжесть этой проблемы усугубляет-
ся тем, что объективные шансы Бай-
дена выиграть выборы в США, воз-
можно, действительно выросли — 
пандемия, плюс кампания BLM-
протестов в США, плюс подросшая 
безработица, плюс вновь повысив-
шийся при Трампе статус США как 
мирового идеологического лидера 
выглядят очень внушительно. Все, 
что сейчас считается «безумствами 
Трампа», по крайней мере делается 
инициативно и с расчетом на резуль-
тат. «Рациональность Байдена», увы, 
будет вынужденной и ориентирован-
ной на ликвидацию внезапно возник-
ших из ниоткуда проблем. При этом 
то, что весь остальной мир совершен-
но не горит желанием заместить 
функции США в мировой политике 
и, шире, в мировой цивилизации, 
было очевидно еще при Обаме.

Но придется — и это то, чего боль-
шинство населения планеты, не ис-
ключая и самих американцев, на деле 
опасается больше всего. И это ожида-
ние настолько сильно, что оно само 
по себе может влиять на мировые эко-
номические тренды накануне выбо-
ров в США. Остается надеяться, что это 
влияние будет благотворным — време-
ни до ноября 2020 года осталось очень 
мало для таких серьезных вопросов, 
как судьбы всего мира •

Программа Демпартии на выбо-
рах очень проста: все, чем предпо-
лагается заняться,— отменить 
все ключевые экономические 
и внешнеполитические решения, 
которые приняты при Трампе
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Экономный миллиардер
ока львиную долю из $1 млрд — около $850 млн — составляют средства на поддержку Дональда Трам-

па и Республиканской партии. Еще с 2017 года Республиканская партия, ее доноры, 
спонсоры и сам Дональд Трамп начали готовиться к выборам этого года, по итогам 
которых Трамп надеется удержаться в президентском кресле. В свою очередь, его 
конкурент Джозеф Байден лишь в июне официально стал кандидатом от Демократи-
ческой партии, поэтому к этому времени на его поддержку потрачено «всего» около 
$160 млн. Впрочем, мало кто сомневается, что в самое ближайшее время кампания 
бывшего вице-президента наберет обороты, привлекая еще сотни и сотни миллио-
нов долларов.

В XXI веке демократы обычно лидируют по предвыборным сборам. Четыре года 
назад они потратили на поддержку своего кандидата Хиллари Клинтон $884 млн, 
но это не помогло им победить Дональда Трампа, на поддержку которого респу-
бликанцами было потрачено $708 млн. Президентская кампания Дональда Трам-
па 2016 года стала во многом уникальной: во-первых, Республиканская партия тог-
да вдруг поддержала кандидата со стороны, предпочтя его нескольким внутрипар-
тийным кандидатам; во-вторых, на пост баллотировался весьма скандальный 
миллиардер, да еще и с несколькими банкротствами в своем послужном списке; 
в-третьих, средств на поддержку этого миллиардера было потрачено меньше, чем 
у конкурентов, хотя конкуренты в итоге оказались повержены. Политологи отме-
чают, что во многом такой результат стал возможен благодаря личной предвыбор-
ной стратегии Дональда Трампа и его личным качествам. Своими громкими, рез-
кими, популистскими, часто неоднозначными высказываниями он заставлял пи-
сать о себе СМИ не только «на правах рекламы», но и бесплатно — как о звездном 
ньюсмейкере. Впрочем, и после победы на выборах Дональд Трамп не сдерживал 
себя в выражениях, и в какой-то момент общественность начала от этого уставать. 
Негатива добавили неоднозначные итоги торговой войны с Китаем, промахи фе-
деральных властей в борьбе с коронавирусом и резкий рост безработицы из-за ка-
рантина. Как результат, рейтинг Дональда Трампа весной этого года начал просе-
дать, и в июле преимущество его главного конкурента Джо Байдена достигло 15%.

Впрочем, независимо от исхода выборов затраты на президентскую кампанию 
2020 года уже вписаны в историю. Дело в том, что два потенциальных кандидата 
от Демократической партии, которые в итоге так и не пробились в финал президент-
ской гонки, уже потратили рекордные суммы, причем сделали это из собственных 
кошельков. Речь идет о миллиардерах Майкле Блумберге и Томе Стейере. Первый 
потратил на свою кампанию $936 млн, став историческим рекордсменом по объему 
средств, потраченных самим кандидатом на свое выдвижение. Причем эта сумма 
была израсходована медиамагнатом и бывшим мэром Нью-Йорка всего за четыре 
месяца, которые шла его кампания. Только в феврале на рекламу, агитационные 
мероприятия и атрибутику Майкл Блумберг выложил $470 млн. Однако даже эти 

гигантские суммы не помогли ему на-
брать достаточное число голосов на фе-
деральных праймериз Демократиче-
ской партии, в результате чего госпо-
дин Блумберг сошел с дистанции. Та же 
участь постигла известного калифор-
нийского миллиардера-активиста, 
сторонника Демократической партии 
Тома Стейера. Он потратил на свою 
кампанию почти $260 млн личных 
средств, но не смог получить голосов 
ни одного делегата партии на федераль-
ных праймериз.

Больше не значит лучше
Американские эксперты уже подсчита-
ли, что в последние 30 лет расходы 
на президентские кампании в США ра-
стут в геометрической прогрессии. Вы-
боры президента США давно вышли 
за рамки политики и уже оказывают за-
метное влияние на рынок СМИ, медиа 
и рекламы. Маркетологи отмечают, что 
именно президентские выборы в США 
являются одной из ключевых причин 
цикличности мирового рынка рекла-
мы. Речь идет о так называемом четы-
рехлетнем эффекте (quadrennial effect), 
когда в один и тот же год происходят 
летние Олимпийские игры, чемпионат 
Европы по футболу и президентские 
выборы в США — расходы на рекламу 
в ходе этих мероприятий и вызывают 
подъем рекламного рынка во всем ми-
ре. Предыдущий пик мирового реклам-
ного рынка наблюдался в 2016 году — 
$532 млрд,— когда во Франции состо-
ялся чемпионат Европы по футболу, 
в Бразилии — XXXI летние Олимпий-
ские игры, а в США — президентские 
выборы, на которых Дональд Трамп на-
нес поражение Хиллари Клинтон. Еще 
в середине 2000-х годов эксперты ре-
кламного рынка отмечали, что на пер-
вом месте по степени положительного 
воздействия на рынок в годы таких пи-
ков стоит летняя Олимпиада, на вто-
ром месте — выборы в США, а на тре-
тьем месте — ЧЕ по футболу. Правда, 
в этом году из-за пандемии коронави-
руса COVID-19 три из двух событий 
(Олимпиада в Токио и Евро-2020) уже 
были отменены, поэтому, как шутят 
рекламщики, надежда осталась лишь 
на президентские выборы в США. 
Да и те Дональд Трамп уже предложил 
перенести все из-за той же пандемии. 
Правда, полномочий для подобных ма-
нипуляций с выборами у американско-
го президента, в отличие от коллег не-
которых других стран, нет.

Превращение президентских выбо-
ров в США в грандиозное медиасобы-
тие мирового масштаба произошло 
за какие-то 20–25 последних лет. Осо-
бенно это стало заметно после того, как 
выросли расходы на проведение выбо-
ров. По подсчетам американских поли-
тологов, сейчас на предвыборные пре-

ТЕКСТ Евгений Хвостик
ФОТО �Drew Angerer/ 

Getty Images

За три месяца до президентских выборов в США 
общие затраты кандидатов на кампанию превыси-
ли $1 млрд. Американские эксперты уверены, 
что на этот раз будет преодолена отметка $2 млрд — 
выборы станут самыми дорогими за всю историю 
Штатов. «Деньги» ознакомились с дороговизной 
и эффективностью кампаний.

СРЕДСТВА ВЫБИРАЮТ
КАКОВА РОЛЬ ДЕНЕГ В ВЫБОРАХ ПРЕЗИДЕНТА США

ТОП-5 КАНДИДАТОВ, ПОТРАТИВШИХ БОЛЬШЕ ВСЕГО СРЕДСТВ 
МЕСТО ГОД КАНДИДАТ ЗАТРАТЫ ($ МЛН) РЕЗУЛЬТАТ
1 2008 БАРАК ОБАМА 898 ПОБЕДА

2 2012 БАРАК ОБАМА 839 ПОБЕДА

3 2016 ХИЛЛАРИ КЛИНТОН 621 ПОРАЖЕНИЕ

4 2012 МИТТ РОМНИ 536 ПОРАЖЕНИЕ

5 2004 ДЖОРДЖ БУШ-МЛ. 493 ПОБЕДА

Источник: Федеральная избирательная комиссия США (Fec.gov)
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зидентские кампании в США тратится 
в пять раз больше средств, чем в 1980-х 
годах. Резкий скачок в затратах прои
зошел в 2008 году, когда на кампанию 
Барака Обамы ушел рекордный за всю 
предыдущую историю США объем 
средств — $1,3 млрд. Дело в том, что 
до выборов 2008 года Республиканская 
и Демократическая партии спускали 
на президентские кампании примерно 
сопоставимые объемы средств, однако 
с 2008 года Демократическая партия 

стала заметно опережать Республикан-
скую. Но если в 2008 году это помогло 
Бараку Обаме, то в 2016-м Хиллари 
Клинтон не удалось повторить успех 
своего однопартийца, хотя на ее кампа-
нию в итоге было потрачено почти 
вдвое больше собранных средств 
($621 млн по сравнению с $364 млн), 
чем на кампанию Дональда Трампа.

Впрочем, это далеко не единствен-
ный случай в новейшей истории, ког-
да потративший больше средств кан-

дидат в итоге проиграл. Наиболее яр-
кими примерами стали выборы 1984 
года, когда кандидат от Демократиче-
ской партии, бывший вице-президент 
Уолтер Мондейл, на кампанию которо-
го было потрачено $366 млн, проиграл 
республиканцу Рональду Рейгану, кам-
пания которого обошлась почти вдвое 
дешевле — $189 млн. А в 1996 году ре-
спубликанец Боб Доул, на президент-
скую кампанию которого было потра-
чено $493 млн, с треском проиграл 
Биллу Клинтону с вдвое меньшим 
бюджетом — $209 млн.

Новый век —  
новые расходы
По подсчетам профессора политоло-
гии Захари Альберта из Университета 
штата Массачусетс, с 1980 по 2012 год 
затраты на кампании только по выбо-
рам в Конгресс США выросли с поправ-
кой на инфляцию в шесть раз. За тот 
же период затраты на президентские 
кампании подскочили на 1200%. Столь 
резкий рост произошел по целому ря-
ду причин. Во-первых, до 2008 года 
главные кандидаты в президенты 
США в ходе предвыборных кампаний 
пользовались средствами, которые 
специально выделяются из государ-
ственного бюджета на проведение вы-
боров, в том числе и определенный ли-
мит на избирательные кампании кан-
дидатов. Кандидаты обязаны отчиты-
ваться Министерству финансов США 
о том, как расходуются эти средства, 
чтобы избежать растрат и нецелевого 
расходования бюджетных денег. Одна-
ко в 2008 году Барак Обама отказался 
использовать эти средства и заявил, 
что вся его кампания будет финанси-
роваться только из пожертвований фи-
зических лиц, частных компаний, 
частных фондов, в ходе предвыборных 
мероприятий по сбору средств и т. п. 
Это означало, что он не был ограничен 
лимитами по сбору и расходу средств, 

а также ему не надо было отчитываться 
перед Минфином и Федеральной ко-
миссией по выборам. Риск, на кото-
рый пошли представители Демократи-
ческой партии и избирательный штаб 
Барака Обамы, отказавшись от феде-
ральных фондов, полностью оправдал-
ся — им удалось привлечь $1,3 млрд. 
Это почти вдвое больше, чем удалось 
собрать штабу кандидата-республикан-
ца Джона Маккейна ($739 млн). Так, 
выборы 2008 года установили рекорд 
для американских президентских кам-
паний и одновременно показали при-
мер для последующих выборов.

Еще одним фактором стало приня-
тое в 2010 году решение Верховного су-
да, существенно упростившее процесс 
пожертвований в избирательные фон-
ды кандидатов от частных лиц, обще-
ственных организаций, компаний, 
профсоюзов,— это дало дополнитель-
ный стимул для привлечения средств 
кандидатами в будущем. Эксперты от-
мечают, что на увеличение расходов 
на кампании также могло повлиять 
распространение электронных СМИ, 
соцсетей, видеохостингов, блогов, ми-
кроблогов и других интернет-медиа. 
Если еще в 1990-х и начале 2000-х го-
дов расходы на рекламу и агитацию 
в СМИ ограничивались лишь печатны-
ми СМИ, телевидением и радио, то те-
перь без агитации в интернете о побе-
де на выборах можно не мечтать. «Вы-
боры 2020 года станут самыми дороги-
ми президентскими выборами в исто-
рии США,— заявила в интервью радио 
Voice of America профессор Кандис 
Нельсон из Американского универси-
тета в Вашингтоне.— К 2020 году прой-
дет уже десять лет после решения Вер-
ховного суда (по упрощению пожерт
вований.— «Деньги»), поэтому мож-
но ожидать значительного притока 
средств от третьих лиц и сторон в поль-
зу кандидатов в президенты. Еще 
15 лет назад у нас такого не было» •
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НЕМНОГО ИСТОРИИ

В 1860 году Авраам Линкольн потратил 
на президентскую кампанию около $2,8 млн 
(здесь и далее в нынешних ценах) — причем 
в основном из своих собственных средств, 
что чуть не сделало его банкротом.
В 1932 году Франклин Делано Рузвельт 
и Демократическая партия потратили 
на президентскую кампанию около 
$100 млн.
В 1945 году Франклин Делано Рузвельт 
скончался. В соответствии с конституцией 
президентом стал занимавший пост вице-
президента Гарри Труман. В 1948 году 
он пошел на второй срок и выиграл прези-
дентские выборы, затраты на кампанию 
составили порядка $25 млн.
В 1960 году затраты на президентскую 
кампанию Джона Кеннеди составили 
около $60 млн.

ЗАТРАТЫ НА ПРЕЗИДЕНТСКИЕ КАМПАНИИ В США В 1980–2020 ГОДАХ ($ МЛН)

РЕСПУБЛИКАНСКАЯ ПАРТИЯ
(ГЛАВНЫЙ КАНДИДАТ)

РОНАЛЬД РЕЙГАН

РОНАЛЬД РЕЙГАН

ДЖОРДЖ БУШ-СТ.

ДЖОРДЖ БУШ-СТ.

РОБЕРТ ДОУЛ

ДЖОРДЖ БУШ-МЛ.

ДЖОРДЖ БУШ-МЛ.

ДЖОН МАККЕЙН

МИТТ РОМНИ

ДОНАЛЬД ТРАМП

ДОНАЛЬД ТРАМП

ДЖИММИ КАРТЕР

УОЛТЕР МОНДЕЙЛ

МАЙКЛ ДУКАКИС

БИЛЛ КЛИНТОН

БИЛЛ КЛИНТОН

АЛЬБЕРТ ГОР

ДЖОН КЕРРИ

БАРАК ОБАМА

БАРАК ОБАМА

ХИЛЛАРИ КЛИНТОН

ДЖОЗЕФ БАЙДЕН

ДЕМОКРАТИЧЕСКАЯ ПАРТИЯ
(ГЛАВНЫЙ КАНДИДАТ)

1980

1984

1988

1992

1996

2000

2004

2008

2012

2016

2020*

Источники: Федеральная избирательная комиссия США, www.howmuch.net.*По состоянию на конец июля.

Победитель
от Республиканской
партии

Кандидат
от Республиканской
партии

Кандидат
от Демократической

партии

Победитель
от Демократической

партии

       347 

189 

          413

 209 

              493

                 569 

             493

                        739

                      694

                      708

                        1000

                                       181 

                               366

                             394

                                   281

                                     209

                                    260
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         884

                    633
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Жги, гуляй, считай
кции протеста, начавшиеся 26 мая в Миннеаполисе, где погиб Джордж Флойд, за несколько недель 

прокатились по 150 городам в 23 штатах. К началу июля в них приняли участие, по 
разным оценкам, от 15 млн до 26 млн человек. Протесты, получившие название 
Black Lives Matter (BLM), могут стать крупнейшими за всю историю страны. Во мно-
гих местах выступления сопровождались погромами и столкновениями с полици-
ей. Уже сейчас многие эксперты пытаются оценить, насколько существенным ока-
жется экономический ущерб этих событий для США. В первую очередь речь идет 
о восстановлении разрушенной или поврежденной городской инфраструктуры. 
По предварительным оценкам городского совета Миннеаполиса, только в центре 
за время протестов было повреждено около 220 зданий, на ремонт которых потре-
буется $55 млн. Во всем же городе и окрестностях общее число поврежденных зда-
ний и объектов инфраструктуры насчитывает более 500, на их ремонт потребуется 
не менее полумиллиарда долларов.

Страховщики опасаются, что массовые волнения после убийства Джорджа 
Флойда в 2020 году могут стать самыми дорогостоящими для их рынка, превзойдя 
рекорд, который с 1992 года «удерживают» события в Калифорнии. Тогда суд Лос-
Анджелеса оправдал четырех белых полицейских, жестоко избивших чернокоже-
го Родни Кинга, задержанного из-за превышения скорости на дороге. По данным 
американского Института страховой информации, ущерб, нанесенный имуще-
ству во время «лос-анджелесского бунта», составил $780 млн, или около $1,5 млрд 
по нынешним ценам. На втором месте находятся массовые протесты в Лос-
Анджелесе в августе 1965 года, когда дорожные полицейские задержали черноко-
жего Маркета Фрая, заподозрив его в вождении в нетрезвом виде. В ходе задержа-
ния сам Фрай был избит, также были арестованы его мать и брат. Во время тех про-

тестов ущерб составил $44 млн, или 
$357 млн по нынешним ценам.

«Мы считаем, что ущерб от нынеш-
них волнений будет весьма значи-
тельным по всей территории США,— 
сетует пресс-секретарь института 
Марк Фридландер.— Однако проте-
сты еще не закончились, поэтому по-
ка невозможно точно подсчитать объ-
емы имущественных потерь». «Если 
говорить о США, то бунты и беспоряд-
ки здесь редко когда приносят ущерб 
больше $100 млн,— заявил специали-
зированному страховому журналу 
Claims Journal Том Йохансмайер, гла-
ва департамента по страховым возме-
щениям в компании Verisk Analytics, 
занимающейся управлением риска-
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С конца мая в США продолжаются массовые про
тесты после того, как чернокожий Джордж Флойд 
при задержании был убит белым полицейским. 
Волна протестов совпала с президентской гонкой 
и превратилась в общественное движение под наз
ванием Black Lives Matter («Жизни черных важны»), 
с которым теперь приходится считаться властям 
и кандидатам в президенты. «Деньги» пытались по-
считать, во сколько массовые протесты, беспорядки 
и мародерство в принципе обойдутся американской 
экономике и бизнесу.

ТЕКСТ Евгений Хвостик
ФОТО Reuters, АР

ПОЧЕМ БУНТ ЛИХА
 ВО СКОЛЬКО ПРОТЕСТЫ ОБХОДЯТСЯ ЭКОНОМИКЕ И БИЗНЕСУ

КТО ПЛАТИТ  
ЗА БЕСПОРЯДКИ
 
РУСЛАН ЕМЦОВ, 
ведущий экономист  
Всемирного банка

СМИ полны информации о проте-
стах и гражданских беспорядках, 
связанных со смертью афроамери-
канца Джорджа Флойда во время 
задержания полицией Миннеапо-
лиса. И хотя подавляющее боль-
шинство протестов были ненасиль-
ственными, во многих случаях име-
ли место случаи уничтожения иму-
щества и грабежей, а также напа-
дения на полицейских.
Это ни в коем случае не является 
исключением или отклонением 
от долгосрочного тренда. По дан-
ным Института экономики и мира, 
уже к 2019 году гражданские бес-

порядки в мире удвоились с 2011 
года по самым разным причинам — 
от экономических трудностей и же-
стокости полиции до политической 
нестабильности и нарушения граж-
данских прав. Беспорядки имеют 
издержки и серьезные долгосроч-
ные последствия. Что же мы знаем 
об издержках беспорядков?
Недавние протесты могут стать са-
мыми дорогими гражданскими 
беспорядками в истории США, счи-
тают эксперты. В США, в городах 
Миннесоты (Миннеаполис и Сент-
Пол) по крайней мере 270 пред-
приятий были разгромлены, раз-

граблены или повреждены. Прямые 
расходы полиции и экстренных 
служб в этой агломерации состави-
ли $12 млн. Бюджетные расходы 
в Кливленде составили $3 млн. 
И это покрывает только расходы по-
лиции, аварийных бригад и бригад 
по очистке. В Калифорнии департа-
мент общих услуг штата говорит, 
что потрачено $2 млн на ремонт го-
сударственных зданий. Штат также 
потратил $38,2 млн на сверхуроч-
ные расходы на полицию и $25 млн 
на развертывание Национальной 
гвардии. В Сиэтле налогоплатель-
щики потратили $6,3 млн на оплату 

сверхурочных, $0,1 млн — на спец-
средства. Оплата сверхурочных 
в Портленде, штат Орегон, состави-
ла $6,2 млн. Небольшой город 
Фарго в Северной Дакоте зареги-
стрировал более $800 тыс. прямых 
убытков. Эти потери усугубили по-
следствия коронавирусной рецес-
сии, которая подорвала большую 
часть государственных бюджетов.
По данным Fortune, экономиче-
ские последствия протестов усугу-
бляют текущую рецессию, резко 
ограничив доверие потребителей, 
создавая сложности предприяти-
ям, подавляя общественную ин-
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ми.— Но если последствия беспоряд-
ков распространяются и на крупные 
международные компании, то ущерб 
от таких событий может оказаться 
значительно больше».

Убытки от протестов исчисляются 
не только средствами на ремонт по-
врежденных городских объектов. Во 
время столкновений массово закрыва-
лись магазины, кафе, рестораны, 
а многие из них были повреждены — 
снижение продаж от приостановки ра-
боты еще предстоит оценить. Так, на-
пример, эксперты авторынка подсчи-
тали, что за время акций протеста на 
срок от одного до нескольких дней бы-
ли вынуждены приостановить работу 
сотни автосалонов и дилерских цен-

тров по всей стране, а около 20 дилер-
ских центров получили поврежде-
ния — в Лос-Анджелесе, Сент-Луисе, 
Филадельфии, Чикаго. Представители 
Toyota уже сообщили, что в ходе про-
тестов пострадали шесть салонов 

Toyota и Lexus в Филадельфии и Лос-
Анджелесе — были разбиты витрины, 
многие машины повреждены, а неко-
торые угнаны. Это не помешало всем 
автопроизводителям, работающим 
в США, публично поддержать борьбу 

за расовое равенство, некоторые пере-
числили даже крупные суммы в поль-
зу движения BLM или общественным 
организациям, которые борются про-
тив расового и этнического притесне-
ния. Автомобильным компаниям еще 
предстоит подсчитать, во сколько обо-
шлись погромы их магазинов, во 
сколько — вынужденные выходные. 
К тому же пока сложно выделить эти 
убытки из убытков, связанных с паде-
нием потребительского спроса из-за 
пандемии COVID-19, карантина и ро-
ста безработицы. Дело в том, что наи-
более жесткие карантинные меры 
пришлись в США на апрель и май, 
а протесты — на июнь. Таким образом, 
пик карантина и пик протестов оказа-
лись в одном и том же квартале фи-
нансового года — втором, с апреля по 
июнь включительно. Предваритель-
ные данные говорят о том, что послед-
ствия этих двух негативных факторов 
будут печальными. Продажи General 
Motors в апреле сократились на 35% по 
сравнению с апрелем прошлого года, 
а продажи в мае и июне — на 20%. 
Продажи Hyundai в США в июне упа-
ли на 22% по сравнению с июнем 2019 
года, а у Toyota июньские продажи 
в США сократились на 27%.

В то же время последствия проте-
стов для фондового рынка оказались 
временными и ограниченными. С на-
чала протестов 26 мая индекс S&P 500 
к нынешнему времени вырос на 5%, 
Dow Jones — на 3%, NASDAQ — на 5%. 
В первые дни протестов фондовые ин-
дексы опустились на несколько про-
центов, но затем быстро отыграли по-
тери. Эксперты отмечают, что фондо-
вый рынок является одним из тех 
рынков, который исторически доволь-
но устойчив к массовым протестам. 
В 1968 году по всей Америке прокати-

фраструктуру и приводя к крупно-
масштабному ущербу имуществу. 
В Миннеаполисе, где около 400 
предприятий были повреждены, 
владельцы и страховые эксперты 
оценивают стоимость ущерба свы-
ше $500 млн. В целом по стране 
мародеры разграбили по крайней 
мере 600 аптек. Бутики в Беверли-
Хиллз и Нью-Йорке, как Gucci 
и Chanel, были разграблены, ро-
скошные магазины в Санта-Монике 
и большие супермаркеты, как 
Macy’s, по всей территории США 
понесли десятки миллионов по-
терь. Для страховщиков такие рас-

ходы приближаются к потерям, со-
поставимым с такими стихийными 
бедствиями, как ураган Харви 
в 2017 году, что нанес ущерб 
на сумму около $20 млрд.
США не единственная страна, что 
сталкивается с подобными пробле-
мами и издержками. Чилийские 
гражданские беспорядки в про-
шлом году (выросшие из протестов 
по поводу увеличения тарифов ме-
тро в Сантьяго) нанесли страхов-
щикам ущерб в размере $2 млрд. 
Около трети из них — иски от гор-
стки крупных розничных торговцев. 
Во время беспорядков в Лондоне 

в августе 2011 года полиция поте-
ряла контроль над частью города 
на четыре дня, и тысячи людей при-
няли участие в разрушениях и гра-
бежах, в результате которых был 
причинен материальный ущерб, 
оцениваемый по меньшей мере 
в $50 млн. Министр финансов 
Франции Брюно Ле Мер оценил по-
следствия протестов «желтых жиле-
тов» в 2018 году, в результате кото-
рых 1,4 тыс. человек получили ра-
нения и пять человек погибли, 
в 0,1% от ВВП Франции. Прави-
тельство говорит, что общие пря-
мые расходы составляют около 

€10 млрд ($11 млрд). Это включа-
ет в себя около €6 млрд для новых 
мер Макрона, чтобы выполнить не-
которые требования протестующих, 
и €3,9 млрд потерь от отмены на-
лога на выбросы углерода. Однако 
потери не ограничиваются госу-
дарственной казной. По оценкам 
Федерации торговли Франции — 
отраслевой группы, представляю-
щей многие из крупнейших рознич-
ных сетей Франции, торговцы поте-
ряли более €1 млрд ($1,1 млрд) 
в виде упущенной выгоды.
Непосредственные расходы мень-
ше полного экономического ущер-

ба от беспорядков. Волнения ведут 
к снижению — иногда необратимо-
му — уровня экономической актив-
ности. Риски для страховщиков 
собственности выше в центральных 
городских кварталах, пострадав-
ших от протестов, чем до беспоряд-
ков, в результате чего страховые 
взносы растут; налоги на поддер-
жание социально важных расходов 
или увеличение полицейской 
и противопожарной защиты растут, 
что приводит к оттоку лиц с высоки-
ми доходами в пригороды; торго-
вые точки могут закрыться; сгорев-
шие здания могут быть бельмом 

Пик карантина и пик протестов 
оказались в одном и том же 
квартале финансового года — 
втором, с апреля по июнь  
включительно
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лись волнения после убийства Марти-
на Лютера Кинга, однако фондовые 
рынки точно так же довольно быстро 
восстановились. Эксперты объясняют 
такую реакцию довольно высоким 
уровнем уверенности инвесторов 
в американской экономике — в том, 
что спорадические, хотя и массовые 
протесты, в том числе на расовой по-
чве, являются временным явлением, 
что порядок вскоре будет восстанов-
лен, а экономика начнет расти.

Круг рвется там, где тонко
Многие социологи, политологи и эко-
номисты отмечают, что причинно-
следственная связь между протестами 
и экономикой может быть обрат-
ной — протесты разразились после 
нескольких недель вынужденного 
пребывания людей дома из-за каран-
тинных мер, на фоне высокого роста 
безработицы и падения доходов, кото-
рые больнее всего ударили по необе-
спеченным слоям населения, в том 
числе чернокожим. По официальным 
данным, лишь 30% чернокожих семей 
в США имеют пенсионные сбереже-
ния, тогда как среди белых семей та-
ких 60%. По подсчетам Стэнфордского 
института экономической политики, 
с февраля по апрель число владельцев 
бизнеса в США сократилось на 22%, 
или 3,3 млн, что стало рекордным по-
казателем. Больше всего пострадали 
чернокожие владельцы бизнеса — их 
количество упало на 41%. Среди лати-
ноамериканцев снижение составило 
32%, среди азиатов — 26%.

Выплеск недовольства, приведший 
к массовым протестам, только усугу-
бляет проблему — в ходе столкнове-
ний, погромов и грабежей в числе 
наиболее пострадавших оказались 
как раз представители мелкого бизне-

са в районах с преобладанием черно-
кожего населения и иммигрантов 
в целом — латиноамериканцев и азиа-
тов. По данным Института политиче-
ских перспектив Нью-Джерси, на тор-
говых улицах старых районов имми-
грантам принадлежит больше бизне-
са, чем в любом другом штате страны, 
кроме Калифорнии. Ежегодно этот 
бизнес, управляемый иммигрантами, 
генерирует около $1 млрд в экономи-
ку Нью-Джерси. В интервью USA Today 
президент Ассоциации латиноамери-
канских торговцев Нью-Джерси Ману-
эль Эрнандес заявил, что в центре сто-
лицы штата Нью-Джерси, городе Трен-
тон, 60% пострадавших от столкнове-
ний магазинов или кафе принадлежат 
латиноамериканцам. «Мы вполне 
ощущаем всю их (чернокожих.— 
«Деньги») боль. Нам приходится ис-
пытывать все то же самое, день за 
днем,— отмечает господин Эрнан-
дес.— Мы знаем, что необходимо ме-
нять отношение полиции к этниче-
ским меньшинствам. В то же самое 
время нельзя грабить магазины и ка-
фе наших с вами родителей, ведь этот 
бизнес помогает нам всем». Недавно 
американские СМИ рассказали о на-
стоящей трагедии для бизнеса Амина 
Ариаса, выходца из Доминиканской 
Республики, который владеет магази-
ном напитков в Трентоне. Если за все 
семь лет работы магазина ни один гра-
битель не напал на него, то во время 
протестов погромщики и мародеры 
нанесли ему ущерб на $350 тыс., 
а страховка господина Ариаса может 
покрыть лишь $80 тыс. Именно такие 
потери, которые могут и не попасть 
в официальную статистику, являются 
наиболее чувствительными. Если 
крупные компании могут позволить 
себе хорошую страховку, покрываю-

щую все расходы на ремонт, могут вы-
делить резервы или восстановить про-
дажи за счет крупного оборота, то мел-
кие владельцы бизнеса или недвижи-
мости в пострадавших районах могут 
годами выбираться из финансовой 
ямы, в которой они оказались всего за 
пару ночей погромов. Экономисты Уи-
льям Коллинз и Роберт Марго, кото-
рые изучали последствия массовых 
протестов после убийства Мартина 
Лютера Кинга в 1968 году, отмечают, 
что в районах, где проходили наибо-
лее массовые столкновения, цены на 
недвижимость не оправились от 
стресса вплоть до 1980-х годов. В ин-
тервью радио «Голос Америки» они со-
общили: «Точный подсчет убытков от 
подобных беспорядков весьма затруд-
нителен, потому что текущие данные 
все еще несовершенны и неполны. 

Тем не менее мы отметили значитель-
ные различия в динамике цен на не-
движимость в тех районах, где прохо-
дили серьезные беспорядки, с теми, 
где эти беспорядки были незначитель-
ными». Экономисты Маркус Кейси 
и Брэдли Харди, которые также изуча-
ли последствия протестов 1968 года, 
отмечают, что экономические послед-
ствия для районов с массовым преоб-
ладанием чернокожего населения, 
в которых проходили протесты, явля-
ются «весьма долгосрочными, если не 
постоянными». «Во-первых, это касает-
ся снижения всех показателей каче-
ства жизни. Во-вторых, такие районы 
и до протестов входят в число наибо-
лее уязвимых с экономической точки 
зрения, что после протестов лишь усу-
губляет их положение»,— отмечают 
экономисты.

на глазу, что буквально портит ин­
вестиционный климат, и так далее.
Уильям Коллинз и Роберт Марго 
из Национального бюро экономиче­
ских исследований США (NBER) изу­
чили экономическое воздействие 
беспорядков на рынки труда. Они 
приходят к выводу о том, что беспо­
рядки оказали экономически суще­
ственное негативное воздействие 
на доходы и занятость пострадавше­
го населения. Коллинз и Марго по­
казывают относительное снижение 
среднего дохода чернокожей семьи 
примерно на 9% в городах, которые 
пережили серьезные беспорядки, 

по сравнению с теми, которые 
не были затронуты волнениями. 
В период с 1960 по 1980 год в го­
родах с сильными беспорядками 
наблюдалось относительное сни­
жение уровня занятости мужчин 
на 4–7 процентных пунктов. Инди­
видуальные данные свидетельству­
ют о том, что это снижение было 
особенно значительным для мужчин 
в возрасте до 30 лет.
Во второй работе Марго и Коллинз 
заглянули глубже в возможные ме­
ханизмы экономического воздей­
ствия на занятость и инвестиции, 
исследуя влияние беспорядков 

на стоимость недвижимости. Они 
считают, что беспорядки значитель­
но снизили медианную стоимость 
имущества между 1960 и 1970 го­
дами. Особенно пострадали цены 
на недвижимость, принадлежав­
шую афроамериканцам: оценка по­
терь для городов с сильными бес­
порядками по сравнению с други­
ми городами — примерно от 14% 
до 20% для собственности черно­
кожих и от 6% до 10% для всех жи­
лых объектов в центре города. Дан­
ные на уровне домашних хозяйств 
за 1970-е годы свидетельствуют 
о том, что расовый разрыв в стои­

мости имущества существенно уве­
личился в городах, пострадавших 
от беспорядков, по сравнению 
с другими. Значения оставались 
депрессивными и в 1980-х годах.
Виктор Мэтисон, профессор эконо­
мики в колледже Святого Креста, 
изучил беспорядки, которые прои­
зошли в Лос-Анджелесе в 1992 го­
ду. Экономическая активность в по­
страдавших районах не возвраща­
лась к предкризисному уровню 
по меньшей мере десять лет. Беспо­
рядки стоили почти $5 млрд в виде 
утерянного дохода от экономиче­
ской деятельности.

Экономист Джеймс Спенсер проа­
нализировал экономический рост 
районов, пострадавших от беспо­
рядков в Лос-Анджелесе в 1992 
году. Он определил, что десять лет 
спустя уровень экономической 
активности в районах, наиболее 
пострадавших от беспорядков, 
остался ниже, чем в непострадав­
ших районах. В документе делается 
вывод о том, что глубокие разно­
гласия, которые способствовали 
беспорядкам в 1992 году, присут­
ствуют и сегодня и должны быть 
в центре внимания политики 
и исследований.

AP
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Не все данные свидетельствуют 
о существенном снижении эконо-
мической активности в районах, 
пострадавших от гражданских бес-
порядков в этом году. Фондовый 
рынок США остался без изменений 
или вырос с начала протестов 
26 мая. Первые две недели проте-
стов совпали с ростом фондового 
рынка на 38%. Франция предлага-
ет уникальный пример положитель-
ных долгосрочных эффектов. Зна-
менитые события мая 1968 года, 
начавшись со студенческих бунтов, 
погрузили Францию в состояние 
брожения, но к июню жизнь в ос-

новном нормализовалась. Искрой, 
которая вызвала драматическую 
последовательность событий 
во Франции, стали решение за-
крыть Университет Нантера и ответ 
полиции на последующую акцию 
протеста в Сорбонне. Протесты на-
росли как снежный ком в универси-
тетских городах по всей Франции. 
Затем рабочие стали участвовать 
в крупнейшей всеобщей забастовке 
в истории Франции, парализовав 
экономику: более 10 млн француз-
ских рабочих были вовлечены в за-
бастовки — примерно две трети 
французской рабочей силы. 

Де Голль распустил Национальное 
собрание и призвал к проведению 
новых парламентских выборов. 
Эти действия фактически положили 
конец короткой драматической 
революции.
Однако в 1968 году во Франции для 
тех, кто сдавал экзамены, послед-
ствия оказались непредсказуемо 
положительными. В университет-
ском контексте экзамены стали цен-
тральным аспектом переговорного 
процесса между студентами и вла-
стями, привели к ослаблению тре-
бований к экзаменам, «чтобы избе-
жать вреда студентам, которые по-

тратили много времени, борясь 
за лучший университет». Нормаль-
ные процедуры были отвергнуты, 
и успех сдачи возрос многократно. 
Среди тех, кто родился в 1949 году 
и чья образовательная карьера бы-
ла существенно затронута события-
ми мая 1968 года, большая часть 
сдали экзамены и продолжили уче-
бу, впоследствии получив универси-
тетскую квалификацию.
Эрик Маурин и Сандра Макнелли 
из Paris-Jourdan Sciences Economi
ques и LSE показывают, что за сни-
жением пороговых значений си-
стемы высшего образования по-

следовало значительное увеличе-
ние их последующей заработной 
платы и профессионального обра-
зования, что было особенно оче-
видно для выходцев из семей сред-
него класса. И этот выигрыш пере-
дается следующему поколению из-
за взаимосвязи между образова-
нием родителей и образованием 
их детей. Эти выводы указывают 
на то, что социальная справедли-
вость нуждается в твердой эконо-
мической политике, направленной 
на устранение неравенства, в про-
тивном случае ее цели не будут 
достигнуты.

От Франции до Гонконга
Эксперты сходятся во мнении, что мас-
штаб экономических последствий от 
протестов во многом зависит от того, 
насколько ожесточенными были стол-
кновения, от уровня развитости той 
или иной экономики, а также от дли-
тельности и массовости протестов. Про-
должавшиеся в прошлом году несколь-
ко недель протесты «желтых жилетов» 
во Франции больше всего ударили по 
ритейлу, ресторанному бизнесу, пред-
приятиям малого и среднего бизнеса. 
Федерация розничной торговли Фран-
ции заявила, что за время протестов 
розничная торговля потеряла около 
€1 млрд. Оборот кафе и ресторанов со-
кратился на 20–50%. А председатель 
Конфедерации предприятий малого 
и среднего бизнеса Франсуа Асселин за-
явил, что из-за протестов общий размер 

ущерба для членов конфедерации со-
ставил €10 млрд. Кроме того, француз-
ское правительство выделило около 
€40 млн финансовой помощи рабочим 
промышленных и других предприя-
тий, которые были вынуждены проста-
ивать из-за протеста. По данным Мини-
стерства финансов, сокращение занято-
сти коснулось около 72 тыс. сотрудни-
ков примерно в 5 тыс. компаний. Кро-
ме того, французские страховые компа-
нии были вынуждены выплатить поч-
ти €100 млн компаниям и предприяти-
ям, объекты которых пострадали в ходе 
массовых протестов.

Более масштабный ущерб экономи-
ке нанесли прошлогодние события 
в Гонконге. Протесты начались из-за 
принятия закона об экстрадиции, кото-
рый бы разрешил выдачу в континен-
тальный Китай жителей Гонконга, по-

дозреваемых в нарушении китайских 
законов. Законопроект, грозивший раз-
рушить модель отношений гонконг-
ской автономии с материковым Кита-
ем, вызвал в Гонконге самые массовые 
протесты за все время его перехода под 
юрисдикцию Пекина. Кризис, вызван-
ный протестами, превзошел по дли-
тельности предыдущие гонконгские 
протесты «Оккупируй центр» 2014 года 
и заметно сказался на экономической 
ситуации. Объемы сделок с недвижи-
мостью в городе обвалились на 24%. 
Министр финансов Пол Чжань преду-
предил, что город из-за протестов мо-
жет скатиться в рецессию впервые 
с 2009 года. Количество IPO на местной 
бирже сократилось по сравнению 
с прошлым годом на 42%.

По данным Банка Англии, связанный 
с протестами отток капитала из Гонкон-
га составил $5 млрд, что составляет 
1,25% ВВП этой территории. По итогам 
третьего квартала 2019 года, на который 
пришлись самые массовые протесты, 
ВВП Гонконга сократился на 3,2%, что 
стало самым слабым квартальным по-
казателем с 2009 года. Ключевой показа-
тель биржевой активности Гонконга 
Hang Seng с начала протестов в апреле 
к декабрю прошлого года просел на 

12%, а количество сделок на рынке ком-
мерческой недвижимости с апреля по 
декабрь оказалось на 31% меньше, чем 
за тот же период прошлого года.

Уже в начале этого года правитель-
ство Гонконга представило пакет мер, 
направленных на поддержку экономи-
ки, серьезно пострадавшей от антипра-
вительственных демонстраций и рас-
пространения коронавируса. В общей 
сложности власти выделили на это 
$15,4 млрд, в том числе $3,85 млрд для 
поддержки малого и среднего бизнеса. 
Компаниям станут доступны займы 
с пониженной процентной ставкой, 
а налог на прибыль до $20 тыс. будет со-
кращен вдвое. Кроме того, каждому по-
стоянному резиденту Гонконга старше 
18 лет будет выплачено 10 тыс. гонконг-
ских долларов (примерно $1,3 тыс.). 
В итоге минувший финансовый год, ко-
торый завершился в Гонконге 31 марта 
2020 года, стал первым за последние 
15 лет, когда бюджет территории ока-
зался дефицитным. Расходы превыси-
ли доходы на $4,85 млрд (1,3% ВВП). 
Проект же бюджета на 2020–2021 фи-
нансовый год предполагает, что дефи-
цит составит порядка $17,85 млрд (4,8% 
ВВП) — это будет рекордно высокий по-
казатель за всю историю страны •

 «Мы знаем, что необходимо  
менять отношение полиции  
к этническим меньшинствам.  
В то же самое время нельзя  
грабить магазины и кафе  
наших с вами родителей»
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Детство, которого не было
и Кашин родился 13 июня 1928 года в Чаочжоу (провинция Гуандун, Китай). Ему было 12 лет, 

когда его семья бежала из Китая в Гонконг, спасаясь от японской агрессии. 
Но в декабре 1941 года и Гонконг был оккупирован японскими войсками. 
В это тяжелое время заболел туберкулезом отец Ли. На лекарства нужны были 
деньги. Отец, бывший в Китае учителем начальной школы, в Гонконге работал 
на часовой фабрике у своего брата. Когда отец из-за болезни вынужден был бро-
сить работу, на фабрику пошел Ли. Он экономил на всем и откладывал деньги 
на лечение отца. Увы, тот скончался, когда Ли было 14 лет. Мальчик бросил шко-
лу. Чтобы прожить, нужно было работать. И он работал — по 16 часов в день, 
семь дней в неделю.

После поражения Японии во Второй мировой, когда ему было 17, Ли поменял 
работу. Он стал продавать пластмассовые товары. В предновогодние дни продав-
цам выплачивался бонус — процент от проданного. Ли Кашин оказался первым 
среди продавцов, его продажи превзошли продажи второго продавца в семь раз. 
Его бонус должен был превысить бонус генерального директора компании. Не 
желая, чтобы коллеги ему завидовали, Ли сказал боссу, что согласен на такой же 
бонус, как у второго продавца. Скромность была вознаграждена. На следующий 
год юноша был назначен менеджером.

Пластмассовый король
В 1950 году 21-летний Ли Кашин осно-
вал собственную компанию. Первона-
чальный капитал составлял $6500 — 
часть этих денег была его сбережения-
ми, часть — займом у родственников.

Ли занялся производством пласт-
массовых изделий, сделав акцент на 
товаре, пользовавшемся бурной попу-
лярностью,— искусственных цветах. 
В ту эпоху пластмассовые цветы не ас-
социировались ни с похоронами, ни 
с пошлостью, они были писком моды. 
В 1955 году в Гонконге была одна фа-
брика по производству искусственных 
цветов, принадлежавшая компании 
Zunino-Altman. У Ли Кашина тогда не 
было своего производства, он арендо-
вал цех для литья пластмассы, а потом 
отдавал детали для сборки рабочим-
надомникам. Ему не хватало денег, по-
этому молодой хозяин фирмы сам вел 
бухгалтерию и ремонтировал оборудо-
вание — по учебникам.

Первый год работы компания Ли 
Кашина закончила с прибылью. То же 
самое можно сказать про все последу-
ющие годы ее деятельности.

В 1967 году в Гонконге было 997 фа-
брик, выпускавших пластмассовые 
цветы. На них трудилось 30 тыс. рабо-
чих. На долю этих фабрик приходи-
лось 12% промышленного производ-
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Он начал работать в 14 лет и отдалился от дел в 90. 
Работая по 16 часов в день без выходных, он превра-
тился из нищего беженца во властелина деловой 
империи с более чем 300 тыс. подданных, империи, 
охватившей полсотни стран мира на всех континен-
тах. Он носит часы за $500 и тратит миллиарды дол-
ларов на благотворительность. Если вы попадете 
в Гонконг, часть ваших расходов на жизнь немину
емо станет доходами Ли Кашина, одного из самых 
богатых и влиятельных жителей этого особого адми-
нистративного района Китая. О нем рассказ «Денег» 
в рубрике «Великие финансисты».

СУПЕРМЕН ИЗ ГОНКОНГА
НА ЧЕМ СДЕЛАЛ СОСТОЯНИЕ ЛИ КАШИН

ПРАВИЛА ЛИ КАШИНА

Если я говорю «да», это контракт.

Я сам когда-то был подчиненным. 
Поэтому я знаю, чего хочется 
подчиненным.

Когда я начал заниматься бизнесом, 
я, безусловно, не мог рассчитывать 
на удачу. Я рассчитывал на труд, 
тяжелый труд и способность делать 
деньги.

Хорошая репутация, ваша личная 
и вашей компании — это бесценный 
актив, который не отражается  
в балансовом отчете.

Деньги можно тратить, но нельзя  
ими разбрасываться.

Если бы я хотел жить в роскоши,  
я бы мог без труда себе это устроить 
в 1960 году.

Покупка земли отличается от покупки 
антиквариата. Вам доступен не один 
вариант.

Неважно, насколько вы сильны или 
способны. Если у вас нет доброго 
сердца, вы не преуспеете.

Я не бываю излишне оптимистичен, 
когда на рынке все хорошо,  
и не бываю слишком пессимистичен, 
когда рынок падает.
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ства Гонконга. Их продукция экспор-
тировалась в 101 страну мира. Гонконг 
оттеснил Италию и Японию и стал ве-
дущим мировым производителем ис-
кусственных цветов. Ли Кашин уга-
дал, с какого бизнеса начинать.

В 1969 году Ли Кашину достался су-
перзаказ — американская компания 
Hasbro выбрала его компанию произ-
водителем самой популярной в США 
куклы-солдатика G.I. Joe.

Земля
Недвижимостью Ли Кашин занялся 
в 1958 году. Предполагая рост аренд-
ной платы, он купил земельный уча-
сток и построил на нем собственную 
фабрику. Затем вторую. К концу года 
на него работало 7 тыс. человек.

1967 год стал для Гонконга годом 
масштабных потрясений. Все нача-
лось 6 мая с конфликта рабочих с ад-
министрацией на другой фабрике 
пластиковых цветов, принадлежащей 
Дункану Тону. Администрация вызы-
вала полицию, та арестовала 21 рабо-
чего. На следующий день местные 
прокоммунистические профсоюзы 
организовали демонстрацию проте-
ста. Полиция арестовала 127 человек. 
К новым акциям протеста добавились 
теракты. Волнения продолжались до 
конца года. Погиб 51 человек (в их 
числе были убитые полицейские, 
убитые полицейскими, 15 погибших 
от взрывов самодельных бомб, в том 
числе двое маленьких детей), ране-
ния получили 832 человека, были 
арестованы 4979 человек, осуждены 
1936 человек.

В такой обстановке многие жители 
британского Гонконга покидали город, 
избавляясь от недвижимости по бросо-
вым ценам. Ли Кашин был уверен, что 
кризис пройдет, цены вырастут, поэто-
му стал скупать недвижимость.

В 1971 году Ли дал своей компании, 
занимающейся недвижимостью и де-
велопментом, название Cheung Kong. 
Чхенкон — это название реки Янцзы 
на кантонском диалекте. Бизнес с та-
ким названием должен был с каждым 
годом набирать силу и существовать 
вечно, как священная река. В 1972 ак-
ции компании были выведены на Гон-
конгскую фондовую биржу. На куплен-
ных земельных участках Ли Кашин 
возводил жилье, в первую очередь 
низшей и средней ценовой категории.

После смерти Мао Цзэдуна в 1976 го-
ду политика коммунистического Ки-
тая стала меняться в сторону большей 
открытости. На это отреагировал ры-

нок недвижимости Гонконга, пошед-
ший в рост. Одним из самых удачных 
вложений Ли Кашина в этот период 
стала покупка компанией Cheung 
Kong в 1977 году земельных участков 
над станциями метрополитена Central 
и Admiralty. В 1979 году Cheung Kong 
приобрела 23% акций группы 
Hutchison Whampoa Company Limited. 
Впервые в истории Гонконга бизнес-
мен-китаец стал крупным акционером 
старой английской компании. 
Hutchison Whampoa была создана 
в 1977 году путем слияния Hutchison 
International и Hongkong and 
Whampoa Dock. Первая была основа-
на в 1877 году, вторая, владевшая судо-
верфями,— в 1863 году. Дочерней фир-
мой Hutchison Whampoa была 
A. S. Watson Group, занимавшаяся тор-
говлей товарами для красоты и здоро-
вья. История Watson началась с безы-
мянного магазинчика в Гуанчжоу, от-
крывшегося в 1823 году. За два столе-
тия этот магазинчик превратился 
в 15 700 магазинов в 27 странах мира. 
В их число входят магазины, 

работающие под брендами Super
drug (Великобритания), Marionnaud 
(Франция), Kruidvat (страны Бени
люкса), Watson’s и PARKnSHOP 
(в странах Азии).

В 1985 году компания Cheung Kong 
приобрела Hong Kong Electric Hol
dings Limited — одну из двух электро-
генерирующих компаний Гонконга, 
созданную еще в XIX веке. Впослед-
ствии «электроэнергетический порт-
фель» Ли Кашина пополнился акти
вами в Великобритании, Австралии, 
Новой Зеландии, Канаде, материко-
вом Китае — как электрораспредели-
тельными компаниями, так и элек-
трогенерирующими.

В 1986 году, когда его сыновья полу-
чали высшее образование в Канаде, 
Ли Кашин купил пакет акций нефтедо-
бывающей компании Husky Energy, 
который потом довел до контрольно-
го, а также стал акционером Canadian 
Imperial Bank of Commerce.

В конце двадцатого века Ли Кашин, 
получивший прозвище Супермен, 
контролировал большую часть сделок 

с недвижимостью, перевозок через 
порт электроснабжения и телекомму-
никаций Гонконга.

Со временем Ли Кашин увеличил 
свой пакет акций в Hutchison 
Whampoa. Наконец в январе 2015 года 
он объявил о плане выкупа не принад-
лежащих ему акций компании и реор-
ганизации всех своих активов, не свя-
занных с управлением недвижимо-
стью и девелопментом. В феврале акци-
онеры Cheung Kong Group и Hutchison 
Whampoa одобрили слияние компа-
ний. В марте компании объединились 
в конгломерат CK Hutchison Holdings 
Limited. Он был официально зареги-
стрирован на Каймановых островах, 
хотя штаб-квартира компании находит-
ся в Гонконге. Все девелоперские акти-
вы двух групп также были объедине-
ны в новую компанию — CK Property 
Holdings (позднее переименована 
в CK Assets Holdings).

Главные направления деятельности 
CK Hutchison Holdings — портовое хо-
зяйство и логистика, розничная тор-
говля, транспортная и инженерная 
инфраструктура, энергетика и теле-
коммуникации. К этому можно доба-
вить инвестиции в самые разные сфе-
ры — фармацевтику, биологически 
активные добавки, биотехнологии, 
опреснение воды.

Дедушка, живущий в Сети
В 2002 году Ли Кашин организовал вен-
чурный фонд Horizons Ventures вместе 
с Солиной Чау, с которой познакомил-

Его бонус должен был превысить 
бонус генерального директора 
компании. Не желая, чтобы кол-
леги ему завидовали, Ли сказал 
боссу, что согласен на такой же 
бонус, как у второго продавца. 
Скромность была вознагражде-
на. На следующий год юноша 
был назначен менеджером

НА ЧТО ЛИ КАШИН  
ТРАТИТ ДЕНЬГИ

Несмотря на размеры своего со-
стояния, Ли Кашин ведет скром-
ный стиль жизни. Он носит недо-
рогие костюмы и обувь. В 1992 
году во время интервью журналу 
Fortune Ли Кашин заметил журна-
листу, указывая на свои электрон-
ные часы Citizen: «У вас более до-
рогие часы. Мои стоят меньше 
$50». В 2016 году во время оче-
редного интервью на нем были 
более дорогие часы — Citizen Eco-
Drive за $500. Он объяснил, что не 
хочет надевать часы за $10 тыс., 
так как боится их повредить.
Много десятилетий подряд Ли жи-
вет в одном и том же доме. Прав-
да, в районе Дип-Уотер-Бэй, где 
находится самая дорогая в Гон-
конге недвижимость и живут все 
самые богатые люди Гонконга.
Ли Кашин — один из самых ще-
дрых филантропов Азии. В 1980 
году он основал благотворитель-
ный фонд. Общий объем пожерт-
вований фонда Ли, по ситуации 
на ноябрь 2019 года, составил 
26 млрд гонконгских долларов 
($3,3 млрд).

Дом Ли Кашина в Дип-Уотер-Бей, 
самом дорогом районе Гонконга. 
В 2017 году один из соседних 
домов был куплен за 2,5 млрд гон-
конгских долларов (US$320 млн), 
что соответствовало US$200 тыс. 
за квадратный метр
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ся десятилетием раньше, работая над 
девелоперским проектом в Пекине.

Удачность вложений Horizons 
Ventures сложно переоценить. Фонд 
вкладывал деньги в занимающуюся 
искусственным интеллектом компа-
нию DeepMind, позднее приобретен-
ную Google. В ноябре 2007 года и в мар-
те 2008 года фонд приобрел в общей 
сложности 0,8% акций Facebook за 
$120 млн. В результате первичной 
эмиссии акций Facebook в 2012 году 
каждый вложенный доллар превра-
тился в пять долларов. Cейчас этот па-
кет акций стоит около $5,5 млрд. По 
словам Ли Кашина, на первое решение 
о вложении денег в Facebook ему по-
требовалось пять минут. В конце 
2009 — начале 2010 года, во время вто-
рого раунда финансирования компа-

нии Siri Inc. объемом $15,5 млн, Ли Ка-
шин был главным инвестором. Вскоре 
компания, создавшая облачного по-
мощника Siri, была приобретена Apple 
Inc. более чем за $200 млн (точная сум-
ма сделки не оглашалась). Фонд инве-
стировал $50 млн в стриминговый му-
зыкальный сервис Spotify, вкладывал 
деньги в Joost, Impossible Foods.

Но самой успешной оказалась инве-
стиция в Zoom Video Communications. 
В эту компанию в 2013 и 2014 годах 
было вложено $8,5 млн. В настоящее 
время Horizons Ventures принадлежит 
около 8,6% акций компании. Когда 
Zoom вышла на рынок в апреле 2019 
года, принадлежащий фонду пакет ак-
ций стоил около $850 млн. В результа-
те эпидемии COVID-19 курс акций 
Zoom взлетел до небес. По ситуации 
на конец июня 2020 года принадле
жащий Ли Кашину пакет Horizons 
Ventures стоил около $5,6 млрд.

Меж двух Китаев
На рубеже веков компания Hutchison 
Whampoa получала 56% прибылей за 
счет операций в Гонконге и матери
ковом Китае. В 2018 году Hutchison 

Holdings получает на этих террито
риях лишь 14% своих прибылей.

Начиная с 2015 года компании Ли 
Кашина приобрели по всему миру ак-
тивы на общую сумму свыше $70 млрд. 
Так, крупнейшая сеть пабов Велико-
британии Greene King была приобрете-
на в августе 2019 года компанией CK 
Asset Holdings за £4,6 млрд ($5,59 млрд). 
По подсчетам аналитиков Reuters, 
проанализировавших сделки свыше 
$500 млн, на приобретения в матери-
ковом Китае и Гонконге в этот же пери-
од было потрачено менее $1 млрд. 
В Китае и Гонконге Ли старался не 
покупать, а продавать, избавившись 
от активов на общую сумму свыше 
$11 млрд. Так, в октябре 2016 года он 
продал комплекс коммерческой недви-
жимости Century Link в Шанхае за 
20 млрд юаней ($2,96 млрд). В ноябре 
2017 года он совершил одну из круп-
нейших в мировой истории сделок 
с офисной недвижимостью, продав 
пятый по высоте небоскреб Гонконга 
Center за 40,2 млрд гонконгских дол
ларов ($5,15 млрд).

Хотя Hutchison Holdings остается 
крупнейшим гонконгским инвесто-

ром, действующим на материке, а око-
ло 80% проектов благотворительного 
фонда Ли Кашина также осуществляют-
ся в материковом Китае, видно, что де-
ловые связи островного олигарха с КНР 
ослабли. Но официальное объяснение 
другое — «в связи с диверсификацией 
деятельности конгломерата изменяют-
ся географические пропорции».

В 2015 году власти КНР раскритико-
вали Ли за то, что его новая компания 
зарегистрирована в офшорной зоне. На 
сайте официального органа ЦК Компар-
тии Китая «Жэньминь жибао» был опу-
бликован комментарий, в котором Ли 
Кашина стыдили за то, что на него нель-
зя рассчитывать в трудные времена.

В мае 2018 года Ли Кашин ушел в от-
ставку с должности председателя совета 
директоров CK Hutchison Holdings и CK 

Asset Holdings. Объявляя о своей отстав-
ке, он заметил: «Я работаю уже много 
лет, слишком много». Главой конгломе-
рата стал его сын Виктор, но отец сохра-
нил за собой пост старшего советника 
этих компаний и также сохранил авто-
ритет и влияние на жизнь Гонконга.

В июне 2019 года в Гонконге вспых-
нули массовые протесты в связи с рас-
смотрением поправок к закону об экс-
традиции. В случае принятия поправок 
закон позволил бы выдавать континен-
тальному Китаю подозреваемых в со-

В рейтинге богатейших людей 
мира журнала Forbes Ли Кашин 
занимает 35-е место.  
По ситуации на 1 июля 2020 года 
его состояние оценивалось 
в $26,5 млрд

Акция протеста портовых работ-
ников Гонконга, требовавших 
повышения зарплаты и улучше-
ния условий труда. 2013 год. 
В наглядной агитации демон-
странтов Ли Кашин изображен 
в виде чёрта

Принадлежащая Ли Кашину 
Hong Kong Electric Company — 
единственный поставщик элек-
тричества на островах Гонконг, 
Аплэйчау и Ламма
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вершении преступлений. По китайско-
британскому соглашению 1997 года 
Гонконгу были гарантированы особые 
права и демократические свободы в со-
ответствии с принципом «одна страна, 
две системы». Протестующие считали, 
что принятие поправок к закону нару-
шает этот принцип и позволит властям 
КНР преследовать недовольных их по-
литикой жителей Гонконга.

Ли Кашин выкупил первые полосы 
местных газет для публикации своего 
обращения к протестующим, подпи-
санного «гражданин Гонконга Ли Ка-
шин». В обращении говорилось: «Лю-
бите свободу, любите толерантность, 
любите верховенство закона, любите 
Китай, любите Гонконг, любите себя. 
Лучшие намерения могут привести 
к худшим последствиям. Обуздайте 
свой гнев во имя любви».

8 сентября Ли Кашин, находясь 
в буддистском монастыре Тз Шань, 
в разговоре с другими посетителями 
монастыря выразил надежду, что вла-
сти Гонконга проявят гуманизм к участ-
никам протестов и покажут им выход 
из ситуации, так как молодежь — «хозя-
ева нашего будущего». Видеозапись 
разговора попала в интернет.

Вскоре последовал ответ. Политико-
юридическая комиссия ЦК КПК опу-
бликовала на сервисе микроблогов 
Weibo (заменяющем запрещенные 
в стране Twitter и Facebook) пост, в ко-
тором обвинила миллиардера в том, 

что тот «покрывает преступников». 
«Жэньминь жибао» призвала власти 
Гонконга отобрать землю у богатых де-
велоперов, чтобы решить проблему 
с дефицитом жилья и высокими цена-
ми на недвижимость. Пропекинский 
профсоюзный лидер Вон Квок-Кинь 
опубликовал в своем Facebook монтаж 
с головой Ли Кашина на теле таракана 
и назвал магната недвижимости «коро-
лем тараканов».

Ли Кашин понял намек. 11 сентября 
он извинился и сказал, что его слова 
исказили. После этого пообещал со-
трудничать с властями территории 
и пожертвовать 1 млрд гонконгских 
долларов ($128 млн) предприятиям ма-
лого и среднего бизнеса Гонконга, так 
как массовые акции протеста привели 
к экономическому спаду.

В 2020 году к политической неста-
бильности добавилась эпидемия ново-
го коронавируса, из-за которой в пер-
вом квартале года ВВП Гонконга упал на 
8,9%. Такого не было никогда. В мае Все-
китайское собрание народных предста-
вителей приняло новый закон о нацио-
нальной безопасности Гонконга. Закон 
вызвал серьезное недовольство многих 
местных жителей, увидевших в нем 
дальнейшее ограничение своих прав 

и свобод. Но все гонконгские олигархи 
его поддержали. В том числе Ли Кашин, 
заявивший: «Любое государство облада-
ет суверенным правом решать пробле-
мы своей национальной безопасно-
сти… Надеюсь, что предложенный но-
вый закон сможет смягчить опасения, 
которые центральное правительство 
испытывает по поводу Гонконга, и с это-
го момента будет преобладать положи-
тельный настрой».

В рейтинге богатейших людей мира 
журнала Forbes Ли Кашин занимает 
35-е место. По ситуации на 1 июля 
2020 года его состояние оценивалось 
в $26,5 млрд. Политическая нестабиль-
ность в Гонконге и пандемия коронави-
руса обошлись ему примерно в $5 млрд. 
Но и с оставшимися деньгами можно 
сохранять положительный настрой •

СЕМЬЯ ЛИ КАШИНА

В 1963 году Ли Кашин женился 
на своей двоюродной сестре Чун 
Юэт-мин. 1 января 1990 года Чун 
скоропостижно скончалась от рас-
слоения аорты. В 2006 году груп-
па расхитителей могил вскрыла 
ее захоронение, намереваясь 
украсть труп и потребовать за него 
выкуп у вдовца. Преступники были 
пойманы и осуждены.
У Ли Кашина двое сыновей — Вик-
тор Ли и Ричард Ли — и шестеро 
внуков (три дочери Виктора и три 
сына Ричарда).
55-летний Виктор Ли возглавляет 
советы директоров CK Hutchison 
Holdings, СK Assets Holdings и CK 
Infrastructure Holdings.
53-летний Ричард — глава советов 
директоров Hong Kong Telecom 
и Pacific Century Group.
В 1996 году гонконгский гангстер 
Чэун Цзэ-кэун по кличке Кутила 
и его сообщники, вооруженные 
двумя автоматами Калашникова 
и семью пистолетами, захватили 
в заложники Виктора Ли. Чэун по-
требовал у Ли Кашина выкуп за сы-
на в размере 2 млрд гонконгских 
долларов ($256,4 млн). Затем 
сумма была снижена — по разным 
данным, то ли до 1,38 млрд гон-
конгских долларов ($177 млн), то 
ли до 1 млрд ($128,2 млн). Ли Ка-
шин заплатил деньги и не стал про-
сить полицию о возбуждении дела.
Если бы гангстер был арестован 
в Гонконге, его ждал бы суд по ан-
глийским законам и, в зависимо-
сти от адвокатов, в лучшем случае 
оправдание за недоказанностью, 
в худшем — тюремное заключе-
ние. Чэун был арестован в конти-
нентальном Китае, где правосудие 
работает совсем по-другому, при-
говорен к смертной казни и рас-
стрелян 5 декабря 1998 года. Ли 
Кашин опроверг слухи о наличии 
договоренности между ним и вла-
стями КНР по поводу гангстера.

Университет Шаньтоу в китайской 
провинции Гуандун частично фи­
нансируется благотворительным 
фондом Ли Кашина. На фото —  
выступление Ли Кашина перед  
выпускниками 2017 года

Ли Кашин на протяжении многих 
лет присутствует в мировом 
рейтинге миллиардеров журнала 
Forbes и 21 год возглавлял рей­
тинг самых богатых жителей 
Гонконга, а в 2006 году стал 
первым лауреатом премии 
Малкольма Форбса за дости­
жения всей жизни
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инэкономразвития в конце июля внесло в правительство проект распоряжения, согласно 
которому министерство станет координатором по вопросам развития инвес­
тиционной деятельности и привлечения внебюджетных средств в проекты 
устойчивого (зеленого) развития. Также документ содержит «дорожную карту» 
по стимулированию зеленого финансирования. Как пояснил заместитель гла­
вы Минэкономразвития Илья Торосов, если правительство одобрит предло­
женные меры поддержки, то ряд проектов устойчивого развития может быть 
реализован уже к концу 2020 года, а впоследствии их число может измеряться 
десятками. 

Также Минэкономразвития создаст межведомственную рабочую группу по зеле­
ному финансированию, куда войдут представители министерств и банков, кото­
рая разработает стандарт инвестиций в проекты устойчивого развития и станет 
центром компетенций в этой сфере.

Помимо этого, Минэкономразвития совместно с заинтересованными ведом­
ствами подготовит и представит в правительство цели и основные направления 
устойчивого (в том числе зеленого) развития России, которые будут соответство­
вать международным таксономиям (классификациям) — ICMA, CBI, IDFC, EU. 
«Мы рассчитываем, что национальная таксономия и меры поддержки будут осно­
ваны на лучшем опыте зарубежных стран с учетом национальных особенностей 
и отвечать национальным интересам»,— сказал господин Торосов.

Такие шаги являются ответом на глобальное изменение подходов к принципам 
и оценке работы компаний и финансового сектора. Если раньше инвесторы и кре­
диторы следили в основном за финансовыми показателями предприятий и их ре­
путацией, то сейчас особое внимание уделяется экологическим аспектам, корпо­
ративной культуре, отношению к сотрудникам, а также вопросам прозрачного 
управления компанией, то есть ESG-факторам (от англ. Environmental, Social, 
Governance).

Развороту финансовых и промышленных секторов к ESG-принципам способ­
ствовало усиление экологической повестки и принятие в 2015 году Парижского 
соглашения, согласно которому с 2020 года регулируется снижение компаниями 
выбросов углекислого газа в атмосферу. Окончательно оформили этот процесс со­
бытия первой половины 2020 года, когда и без того сложную конъюнктуру на ос­
новных рынках дополнила пандемия COVID-19. Распространение вируса и связан­
ные с этим ограничения показали, что компании, эффективно управляющие эко­
логическими, социальными и корпоративными рисками, достигают лучших ре­
зультатов и более финансово устойчивы.

ESG прошлого века
Еще к концу XX века число предпри­
ятий, социально ответственно ве­
дущих бизнес, было небольшим. 
Но в последние десятилетия обще­
ство все больше ощущало потреб­
ность в экологичной планете, на что 
оказали влияние и крупные проис­
шествия, такие как разлив нефти 
в Мексиканском заливе в 2010 году, 
а также «дизельгейт» — обнаружен­
ное в 2015 году занижение Volks­
wagen показателей по выбросам ав­
томобилей объема CO2. Они привели 
к огромным финансовым убыткам 
компаний и инвесторов, которые по­
степенно начали менять тактику вы­
бора цели для вложения средств. Сей­
час, считает Илья Торосов, техноло­
гии, учитывающие ESG-факторы, мо­
гут быть даже более эффективными, 
чем традиционные. По его мнению, 
в будущем все большее число компа­
ний будет применять в своем бизне­
се технологии ESG, тем самым спо­
собствуя повышению эффективности 
своей деятельности. «Мы рассчитыва­
ем, что вопросы воздействия техно­

ТЕКСТ Ольга Матвеева
ФОТО Getty Images

Экологический и финансовый кризисы, 
усиленные пандемией коронавируса, к середине 
2020 года окончательно сформировали новые  
ориентиры для глобальных финансовых рынков. 
Первоочередным показателем для инвесторов  
во всем мире становится уровень социальной,  
экологической и корпоративной ответственно­
сти. Эксперты уверены, что эта тенденция  
повлечет развитие соответствующих рыночных 
инструментов, таких как «зеленое финансирова­
ние», которое будет преимущественно доступно 
игрокам с ESG-рейтингом, но для этого предстоит 
разработать систему оценки и сопоставимости  
ESG-факторов.

 ИНВЕСТИЦИИ  
 В УСТОИЧИВОЕ РАЗВИТИЕ
ESG-ПРИНЦИПЫ СТАНОВЯТСЯ ОСНОВОЙ ФИНАНСОВОГО СЕКТОРА И В РОССИИ
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логий на окружающую среду и чело-
века станут в большей степени при-
ниматься во внимание с понимани-
ем, что риски их игнорирования 
огромны»,— пояснил он.

По данным PwC, в 2018 году 985 
институциональных инвесторов 
из 37 стран исключили из своих порт-
фелей активы с высоким ESG-риском 
на сумму $6,24 трлн. Агентство указы-

вает, что объем капитала ответствен-
ного инвестирования прирастает 
на треть каждые два года с 2014 
по 2018 год, а к 2019 году около поло-
вины от всех управляемых активов 
в Европе относились к активам ответ-
ственного инвестирования.

Но несмотря на то что ESG-факторы 
стали одними из ключевых показате-
лей для инвесторов, единой методо-
логии присвоения рейтинга компа-
ниям на их основе пока не существует 
из-за сложности оценки качествен-
ных характеристик. Так что остается 
потребность в дополнительных разъ-
яснениях и рекомендациях касатель-
но конкретных примеров и подходов 
к анализу ESG.

Азбука  
устойчивого развития
В рамках тенденции по переходу 
на ответственное развитие в 2006 го-
ду по инициативе ООН для формали-
зации учета нефинансовых показате-
лей были установлены принципы от-
ветственного инвестирования (PRI). 
С 2006 по 2019 год активы под управ-

ESG-ФАКТОРЫ  
ПЕРЕВЕДУТ В ЦИФРЫ

С ростом интереса инвесторов к прин-
ципам устойчивого развития появи-
лась необходимость формирования 
конкретных критериев оценки, то есть 
разработки ESG-рейтинга. По сути, это 
оценка того, в какой степени деятель-
ность компании и ее ключевые биз-
нес-решения ориентированы на устой-
чивое развитие в экологической, со-
циальной и экономической сферах. 
Ряд рейтинговых агентств уже предста-
вили собственную методологию при-
своения ESG-рейтинга — единой си-
стемы пока не существует из-за слож-
ности учета качественных характери-
стик, но анализ проводится на основе 
оценок каждого из основных факто-
ров. В сфере влияния деятельности 
на окружающую среду (E-фактор) учи-
тываются сокращение компанией вы-
бросов CO2, объем потребления во-
дных ресурсов и земель, а также вне-
дрение переработки отходов.
Среди социальных критериев 
(S-фактор) основными являются со-
блюдение прав человека в отношении 
сотрудников и клиентов, отсутствие 
дискриминации на рабочем месте, 
наличие программ обучения. Помимо 
этого рассматриваются уровни обе-
спечения безопасности на рабочем 
месте и защиты информации клиен-
тов. В третьем разделе — корпоратив-
ном управлении (G-фактор) — прежде 
всего внимание уделяется независи-
мости и эффективности управления, 
прозрачности и качеству финансовой 
отчетности, а также раскрытию нефи-
нансовой информации. Кроме того, 
учитывается качество стратегическо-
го планирования и уровень кибербе-
зопасности.

ДИНАМИКА ОБЪЕМА АКТИВОВ КОМПАНИЙ, ПОДПИСАВШИХ ПРИНЦИПЫ PRI

202020192018201720162015201420132012201120102009200820072006

АКТИВЫ КОМПАНИЙ ПОД УПРАВЛЕНИЕМ ($ ТРЛН)

ЧИСЛО КОМПАНИЙ, ПОДПИСАВШИХ ПРИНЦИПЫ (ТЫС.)

6 10 13 18 21 24
31 34

44
57 61

77
80

86

103

0,1 0,2
0,4 0,5

0,7 0,9
1,1 1,2 1,3 1,4 1,5

1,7

2

2,8

3,2

 «Россия в силу своего  
уникального географического  
положения и природных  
богатств несет особую  
миссию для всего мира»
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лением компаний, принявших PRI, 
выросли с $6 трлн до $86 трлн, 
а в 2020 году эта цифра превысила 
$100 трлн.

Еще одним инструментом устойчи-
вого развития стали ESG bonds, не-
скольких видов ценных бумаг, основ-
ные из которых — зеленые облига-
ции. С их помощью можно привлечь 
финансирование в экологические 
проекты. При этом в мировой прак-
тике дисконт по таким ценным бума-
гам варьируется от 0,01% до 5%. 
На фоне этого объем выпусков зеле-
ных облигаций в мире с 2015 года 
увеличился более чем в пять раз, 
а в 2019 году увеличился на $90 млрд, 
до $260 млрд, что является наиболь-
шим абсолютным приростом за вре-
мя существования облигаций. Наи-
большее количество зеленых выпу-
сков приходится на электроэнергети-
ческий и строительный секторы — 
по 30%, около 20% — на транспорт-
ный, отмечают эксперты Центра эко-
номического прогнозирования Газ-
промбанка.

На шаг позади
На российском рынке финансовые 
ESG-инструменты только начинают 
развиваться. В Сектор устойчивого 
развития Московской биржи, создан-
ный в 2019 году, входят выпуски об-
щим объемом 12 млрд руб. Также зеле-
ными были признаны размещенные 
ранее на Московской бирже облига-
ции «Ресурсосбережение ХМАО» 
на 1,1 млрд руб. Помимо этого в мае 
2019 года и марте 2020 года РЖД раз-
местила аналогичные бумаги на Ир-
ландской бирже и Швейцарской бир-
же на €500 млн и 250 млн швейцар-
ских франков соответственно.

Эти и другие компании готовы ак-
тивно развивать сегмент ESG-финан
сирования. 

В свою очередь РЖД в середине ию-
ля направила в правительство пакет 
мер по стимулированию рынка от-
ветственного инвестирования. Там 
предложили упростить действующие 
механизмы субсидирования, ввести 
налоговые льготы для эмитентов 
и инвесторов в части процентного 
дохода по ESG-облигациям, принять 
пониженный коэффициент нагрузки 
на капитал банков при финансирова-
нии инструментов ответственного 
инвестирования и др.

Но пока выгоды от размещения 
ESG-облигаций в России нет из-за от-
сутствия премии к ним. В феврале 

2020 года Минпромторг предложил 
субсидировать облигации под эколо-
гические проекты. Обсуждается воз-
можность компенсации государ-
ством купонных выплат по зеленым 
кредитам и облигациям на 27 млрд 
руб. на 2019–2024 годы (это около 
15–20% ежегодного объема выплат 
по купонам выпущенных корпора-
тивных облигаций в России). К при-
меру, при купонной ставке по корпо-
ративным облигациям 8% субсиди-
рование может покрыть до 2% объе-
ма купонных выплат корпорациями 
в год, что на фоне мировой практики 
выглядит неплохо. С учетом такой 
инициативы потенциальный объем 
рынка зеленых облигаций в РФ оце-
нивается в 60–80 млрд руб. в год 
с учетом, что сейчас российские ком-
пании вкладывают в экологические 
проекты около 3,8 трлн руб. в год 
(30% всех инвестиций).

По мнению первого вице-прези-
дента Газпромбанка Дениса Шула
кова, у России большие перспекти-
вы в сфере устойчивого развития. 
«Россия в силу своего уникального 
географического положения, раз
меров и природных богатств несет 
особую миссию для всего мира: ес-
ли ее природе и экологии станет 
плохо, то плохо будет всем. В контек-
сте ESG это наше преимущество»,— 
отмечал он. 

При этом, по мнению первого зам-
преда Банка России Сергея Швецова, 
развитие политики ответственного 
инвестирования в России должно 
проходить в государственно-частном 
партнерстве с учетом международ-
ных практик и российских реалий. 
По его мнению, для компаний разви-
тие ESG и, в частности, выпуск зеле-
ных облигаций выгодны из-за субси-

дий от государства, а для инвесто-
ра — потому что он покупает инстру-
мент по рыночной доходности, без 
премии эмитенту. Господин Швецов 
считает, что РФ должна не просто ко-
пировать международные принципы 
в этой сфере, а создавать механизмы 
и правила экологического зеленого 
финансирования, которые будут со-
ответствовать их духу, но вместе 
с тем будут более эффективными.

В целом российское регулирова-
ние уже готово к внедрению прак-
тик ответственного финансирова-
ния, которое повлечет за собой ши-
рокий всплеск инвесторской актив-
ности. По оценкам экспертов Центра 
экономического прогнозирования 
Газпромбанка, наибольший спрос 
на привлечение средств под эколо
гические проекты проявляет транс-
портный сектор: 600–800 млрд руб. 

ОЦЕНКА ПОТЕНЦИАЛЬНОГО ОБЪЕМА ЗЕЛЕНЫХ ПРОЕКТОВ В РОССИЙСКОЙ ЭКОНОМИКЕ В 2020 ГОДУ (МЛРД РУБ.)
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ежегодно до 2024 года, компании 
энергетического сектора заплани­
ровали проекты на сумму 400–
500 млрд руб. в год, химического 
комплекса — на 100–200 млрд руб. 
Уже сейчас из 1,2 трлн руб. инвес­
тиций в транспортный сектор поло­
вина приходится на проекты, спо­
собствующие улучшению влияния 
деятельности человека на окружаю­
щую среду. 

«Газпромбанк уже предлагает услу­
ги консультирования в области суще­
ствующих практик на рынке ответ­
ственного финансирования, ESG-
рейтингам и предварительной вери­
фикации проектов, а также выбору 
агентств для получения релевант­
ной ESG-оценки»,— отметила началь­
ник Центра рейтингового консуль­
тирования Газпромбанка Юлия Тро­
фимова.

Новые правила
Очевидно, что бурный рост ответ­
ственного инвестирования вынужда­
ет и корпоративные, и финансовые 
компании как в России, так и в мире 
следовать общей тенденции. Иначе 

не соответствующие критериям от­
ветственного ведения бизнеса ком­
пании в скором времени рискуют по­
терять значительную часть инвесто­
ров. Это скажется на ликвидности 
их ценных бумаг, а привлечение ка­
питала на рынке для них будет за­
труднено, что, вероятно, увеличит 
стоимость финансирования. Уже сей­
час рейтинговые агентства подтверж­
дают, что в ряде случаев ESG-риски 
оказывают влияние на оценку креди­
тоспособности компании. Так, иссле­
дования ключевых международных 
рейтинговых агентств Moody’s, Fitch 

и S&P демонстрируют, что все больше 
банков осознают важность ESG-
рисков и учитывают их в процессе 
кредитного анализа.

По мнению партнера Vygon Con­
sulting Алексея Жихарева, качествен­
ное раскрытие ESG-информации 
играет важную роль для международ­
ных инвесторов уже давно, для ли­
стинга ценных бумаг на отдельных 
площадках такая отчетность — одно 
из ключевых требований. По его 
оценке, объем мировых инвестиций, 
которые ограничены принципами 
устойчивого развития, уже превыша­

ет $100 трлн. В России данная тема 
активно набирает обороты ввиду рез­
ко возросших глобальных климати­
ческих рисков и мер, направленных 
на борьбу с ними, говорит эксперт. 
В частности, Евросоюз серьезно об­
суждает в рамках «зеленой сделки» 
внедрение трансграничного углерод­
ного сбора на импорт продукции, 
что рассматривается как существен­
ный риск для конкурентоспособно­
сти российских экспортеров. В ответ 
на это, отмечает господин Жихарев, 
Минэкономразвития разработало за­
конопроект, который должен зало­
жить основу углеродного регулиро­
вания и соответствующих требова­
ний к отчетности российских пред­
приятий. При этом без формирова­
ния в России инструментов, предо­
ставляющих бизнесу возможность 
управлять своим углеродным сле­
дом, таких как торговля квотами 
или единицами сокращения выбро­
сов, данная система регулирования 
будет неполноценной и не позво­
лит эффективно интегрироваться 
в глобальные системы управления 
выбросами •

Компании, эффективно  
управляющие экологическими, 
социальными и корпоратив­
ными рисками, достигают  
лучших результатов и более  
финансово устойчивы

ФИНАНСИРОВАНИЕ 
В БУДУЩЕЕ

Устойчивое развитие предусматрива-
ет удовлетворение потребностей ны-
нешнего времени, при этом не под-
вергая угрозе возможность последу-
ющих поколений удовлетворять свои 
нужды. Так звучит концепция, сформу-
лированная Международной комис-
сией по окружающей среде и разви-
тию еще в 1987 году, которая до сих 
пор считается «всемирной моделью 
будущего цивилизации». В последую-
щие годы принципы устойчивого раз-
вития расширялись и конкретизиро-
вались. А для формализации учета 
нефинансовых показателей по иници-
ативе ООН и представителей крупных 
институциональных инвесторов 
в 2006 году были установлены прин-
ципы ответственного инвестирова-
ния (PRI — Principles for Responsible 
Investment). Согласно им, инвесторы 
должны включать ESG-факторы в ин-
вестиционный анализ и процессы 
принятия решений, активно приме-
нять их в политике управления компа-
нией и требовать от получателей ин-
вестиций надлежащего раскрытия 
информации об ESG-факторах. Также 
к ключевым PRI-принципам можно 
отнести содействие принятию систем 
ответственного инвестирования 
в практику, кооперацию в этой обла-
сти для улучшения эффективности 
внедрения таких принципов и рас-
крытие информации о собственной 
деятельности, направленной на под-
держание ответственного ведения 
бизнеса.
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та цитата первого лица «Спартака» затмила собой все события в стартовом туре очередного чемпио-
ната России. «В этой клоунаде, которую устроили, я участвовать не хочу. И тратить 
деньги тоже. Не нужен „Спартак“, значит, не нужен!» — в сердцах бросил Леонид 
Федун после матча с «Сочи», в котором спартаковцы, ведя 2:0, пропустили два гола 
с пенальти: одного — из тех, что называют спорными, второго — совсем странного: 
игрок соперника после удара по инерции воткнулся в ногу защитника, но прозву-
чал свисток, а VAR, система видеопомощи арбитрам, подтвердила решение судьи 
Василия Казарцева.

Потом все успокоилось. В Российского футбольном союзе (РФС) объяснили, 
что Леонид Федун угрозу снять популярный клуб с чемпионата высказал «на эмо-
циях», судейскую ошибку признали официально, тех, кто ее допустил, пообещали 
наказать. К настоящему ЧП скандал не вырулил, но тысяча первой иллюстрацией 
к теме про особенности отечественной клубной футбольной индустрии и активно-
го участия в ней стал.

Говоря про эту индустрию, надо понимать, что у нее очень заковыристый ланд-
шафт — даже с точки зрения финансирования. Это в «большой европейской пятер-
ке» — Англии, Испании, Германии, Италии, Франции — как правило, все просто: ко-
манды — частные, принадлежат конкретным владельцам, консорциумам владельцев 
или (испанский и немецкий варианты) сообществам болельщиков. В РПЛ клубы сто-
ит делить на три категории. Часть — и значительная часть — может быть оформлена 
в собственность на коммерческую компанию, фонд, но по факту все равно зависит 
от регионального бюджета: чеченского, ростовского, тульского, Московской области, 

Татарстана. Часть — опять же, не так 
важно, кто является формальным соб-
ственником — финансируется крупны-
ми корпорациями с государственными 
средствами, и «Зенит» давно и прочно 
ассоциируется с «Газпромом», «Локомо-
тив» — с РЖД, «Динамо» — с ВТБ.

Прослойка настоящих, без сносок 
и поправок, «частников» невелика, 
и тренда к ее увеличению что-то не вид-
но. Всех ее представителей можно пере-
считать по пальцам одной руки. «Спар-
так» — это Леонид Федун вместе с Ваги-
том Алекперовым, «Краснодар» — Сер-
гей Галицкий, «Сочи» — Борис Ротен-
берг. До конца 2019 года чуть ли не 
флагманом этой группы был ЦСКА, 
подконтрольный Евгению Гинеру, 
но теперь Гинер — миноритарный 
акционер, а основной собственник 
армейцев — ВЭБ.РФ.

Объем этого рынка примерно из
вестен благодаря представленному 
в прошлом году PwC «Комплексному 
исследованию экономики российско-
го футбола». Оно, правда, касалось уже 
позапрошлого сезона — того, что по-
следовал за первым в истории России 
чемпионатом мира, но едва ли с того 
времени что-то сильно поменялось. 
Так вот, общие расходы клубов РПЛ 
в его рамках, согласно этому иссле
дованию, составили 57,6 млрд руб.

Делить их примерно поровну 
на всех 16 участников РПЛ, конечно, 
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Российский футбол — это формально чемпионат, 
явно лучше которого в Европе есть только пять 
гигантов. Но это не значит, что инвестировать 
в него — почти то же самое, что инвестировать  
в английское, испанское, немецкое, итальянское 
или французское первенство. Отечественный  
футбольный бизнес — вещь слишком специфиче-
ская, чтобы называть его сплошным наслаждением.

ТЕКСТ Алексей Доспехов
ФОТО �Дмитрий Лебедев,  

РИА Новости

СПЛОШНАЯ ГОЛОВНАЯ ФУТБОЛЬ
ПОЧЕМУ НЕ СТОИТ ЗАВИДОВАТЬ ИНВЕСТОРАМ РОССИЙСКИХ КЛУБОВ
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глупо. Открытость — не самая замет-
ная черта российского футбола, но раз-
личные источники периодически пу-
бликуют цифры, рассказывающие 
о возможностях клубов, и они только 
подтверждают очевидное — в премьер-
лиге существует серьезное расслоение. 
Перед предыдущим сезоном, растянув-
шимся из-за коронавируса до конца 
июля, сайт Soccer.ru опубликовал бюд-
жеты клубов. И между теми, кто нахо-
дился на верхушке рейтинга (12,5 млрд 
руб. у «Зенита», 11,5 млрд руб. у «Спар-
така», 5,75 млрд руб. у «Локомотива», 
5,5 млрд руб. у «Краснодара», 4,3 млрд 
руб. у ЦСКА), и теми, кто ее замыкал 
(650 млн руб. у «Тамбова», по 1 млрд 
руб.— такую сумму президент РПЛ Сер-
гей Прядкин как-то назвал приблизи-
тельным «бюджетом выживания» — 
у «Урала», «Оренбурга» и «Уфы», чуть 
больше — у «Сочи» с «Крыльями Сове-
тов»), оказалась целая пропасть.

Дальше начинаются сплошные воп
росы и блуждания по заковыристому 
ландшафту. И среди этих вечных во-
просов — вопрос, а зачем все это надо 
тем, кто платит — свои ли, бюджетные 
или квазибюджетные деньги? Свои — 
в первую очередь.

Человеку, не слишком погруженно-
му в тонкости российской футбольной 
индустрии, сразу придет на ум множе-
ство убедительных версий и аргумен-
тов, почему инвестировать деньги 

в клубы РПЛ — правильно, полезно, 
почетно и приятно. Во-первых, фут-
бол — это важно, это звено в «социаль-
ной политике», спорт миллионов. Во-
вторых, это же просто кайф — бороться 
за ценные призы, видеть, как их берет 
твоя команда, чувствовать обожание 
десятков тысяч преданных фанатов. 
В-третьих, разве в том же исследова-
нии PwC не зафиксировано превыше-
ние доходов над расходами? И очень 
приличное — 1,7 млрд руб. В конце 
концов, футбол — это же ведь тоже биз-
нес. Получается куча плюсов, а инве-
сторы — натуральные счастливчики, 
которым остается только позавидовать.

Бог с ней, с «социалкой», значение, 
роль которой все равно доказать 
не удастся, как и целесообразность рас-
ходования бюджетных средств на со-
держание футбольных клубов, ежегод-
но вызывающее головную боль у отве-
чающих за них чиновников, кромсаю-
щих другие статьи, но с остальными 
пунктами придется разбираться. И вы-
воды будут, скажем так, сложными.

Если кто-то думает, что футбол — это 
выгодное вложение средств, то он не-
прав. Это часто так в случае с англий-
скими или немецкими клубами, но не 
с российскими. Презентация, подготов-
ленная специалистами известного ау-
дитора, вводить в заблуждение не долж-
на. И даже не потому, что сезон после 
резко поднявшего интерес к футболу 

в стране чемпионата мира — редкое 
исключение из правила, согласно ко-
торому расходы РПЛ выше ее доходов.

Чтобы понять, почему к зафиксиро-
ванной, наконец, марже следует отно-
ситься с осторожностью, достаточно 
посмотреть структуру этих доходов 
и сопоставить ее со структурой той 
же «большой пятерки». И оказывается, 
что львиную долю в ней — около 
60% — составляет то, что в такого рода 
отчетах принято определять как «спон-
сорские» и «целевые» поступления. 
А в специфическом «российском кей-
се» спонсоры — довольно часто от-
нюдь не коммерческие структуры, жут-
ко желающие засветиться в успешном 
проекте и выигравшие конкуренцию 
в борьбе за право указывать свое наи-
менование на клубной форме, а ком-
пании, либо напрямую связанные 
с владельцами, либо, по сути, сами 
и содержащие команду (ЛУКОЙЛ 
и «Спартак», «Газпром» и «Зенит», РЖД 
и «Локомотив» — далеко не полный 
список примеров подобных альянсов), 
перекладывание денег из кармана 
в карман, не коррелирующее с чисто 
футбольными свершениями.

Эта зависимость все время режет 
глаз, когда смотришь, скажем, на гла-
вы аналогичных отчетов Союза евро-
пейских футбольных ассоциаций 
(UEFA), посвященные положению дел 

в «большой пятерке». Ее доходы в прин-
ципе возвышаются над российскими, 
как Эверест над Уралом. Даже у замыка-
ющей «большую пятерку» Франции 
они в полтора раза выше. Об англий-
ской премьер-лиге с ее почти €5,5 млрд 
в год нечего и говорить… И их осно-
ва — отнюдь не «подтянутые», привле-
ченные под «социальную задачу» или 
просто «по знакомству» партнеры, 
а средства, сгенерированные именно 
футболом,— доходы matchday (те, кото-
рые вытекают из факта посещения мат-
чей болельщикам, прежде всего от реа-
лизации билетов), а главное, доходы 
от телетрансляций. Это они, телевизи-
онные деньги, половина — или боль-
ше, как в Англии,— общих клубных 
поступлений, база, позволяющая уве-
ренно себя чувствовать, планировать 
дорогие трансферы.

В РПЛ телевизионные доходы не до-
тягивают до пятипроцентного барьера. 
А 1,7 млрд руб. на всех (столько, счита-
ется, платит «Матч ТВ» премьер-лиге 
ежегодно) — копеечный показатель 
по меркам не только «большой пятер-
ки», но и стран «второго эшелона», вро-
де Турции. И о реальной прибыли с та-
ким нечего и мечтать — как нечего меч-
тать о скачке показателя с рейтингами 
ключевых матчей, над которыми по-
смеиваются даже на канале «Культура».

Если кто-то уверен, что владение 
футбольным клубом — вечное купа-

ние в теплых лучах славы, компенси-
рующее материальные затраты, то он 
тоже заблуждается. Чтобы убедиться 
в этом, можно сходить на матч чемпи-
оната страны или посидеть в клубных 
соцсетях. Проклятия в адрес опять ку-
пившего не того игрока или доверив-
шегося не тому тренеру хозяина и там, 
и там будут обычным явлением.

Судьбу инвестора российского фут-
больного клуба вообще при желании 
легко изобразить как бесконечное 
хождение по кругам ада. Вы можете, 
как Евгений Гинер, создать чуть 
ли не идеальный — редко просчиты-
вающийся в трансферах, не тратящий 
деньги бездумно, экономный клуб, ко-
торый при всем при этом выигрывает 
титулы, а в 2005-м даже первым в Рос-
сии завоевывает еврокубок — Кубок 
UEFA. Вы можете, как Сергей Галиц-
кий, прославиться на весь мира фут-
больной академией, заставляющей 
восхищенно цокать языком руководи-
телей международных структур, ви-
девших академии всех великих клу-
бов. Вы можете, как Леонид Федун, 
покупать и «доводить» в своей коман-
де европейских суперзвезд, построить 
шикарный по любым стандартам ста-
дион. Но в любом случае вы будете об-
речены смириться с тем, что ваши вло-
жения, сколько ни повторяй мантру 
про то, что чемпионат России — ше-
стой-седьмой на континенте, а ваш 
клуб — в числе его фронтменов, 
не имеют никаких шансов вернуться. 
C тем, что вашу фамилию будут скло-
нять на все лады и свои, и чужие, 
с тем, что стресс — из-за никудышных 
тренеров и менеджеров, хулиганов-бо-
лельщиков, меняющих вдруг регла-
мент функционеров и странных судей-
ских решений — навеки ваш спутник. 
Ну и смириться с тем, что взлетевшие 
на фоне растущего благосостояния 
«большой пятерки» на исходе десяти-
летия цены на футболистов закроют 
для самых дорогих из них дверь в РПЛ, 
а для отечественных клубов будут вы-
соченным барьером на пути к новым 
еврокубковым достижениям, оставив 
в качестве награды за терпение лишь 
внутренние призы.

А за них надо вести борьбу с теми, 
за кем — государственные и полугосу-
дарственные газовые, железнодорож-
ные и финансовые гиганты, чьи «то-
пы», правда, тоже вряд ли пребывают 
в состоянии полной удовлетворенно-
сти и не испытывают стрессов, сталки-
ваясь на самом деле с тем же, с чем 
сталкиваются частные владельцы, 
и так же, как они, зная, что установ-
ленные «большой пятеркой» спортив-
ные, коммерческие и организацион-
ные рубежи для них — дальний кос-
мос. И как этих людей не простить 
за их эмоциональные срывы? •
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оссийские компании по итогам первого полугодия запустили более 1,7 тыс. МВт энергомощностей 
на альтернативных источниках энергии, а совокупная годовая выработка электро-
энергии на объектах зеленой энергетики превысила 2 млрд кВт•ч, сообщили „Ъ“ 
в Ассоциации развития возобновляемой энергетики (АРВЭ). Там уточнили, что 
темпы ввода зеленой генерации в России в 2019 году выросли вдвое по сравнению 
с 2018 годом, а в 2020 году ожидается дальнейшее двукратное увеличение объемов 
строительства.

Только с начала 2020 года лидеры российского рынка ВИЭ привлекли много-
миллиардные инвестиции в строительство альтернативной генерации. Так, в кон-
це июля «Росатом» объявил Газпромбанк победителем конкурса на право финанси-
рования крупнейшего проекта по строительству ветроэлектростанций (ВЭС) мощ-
ностью 340 МВт. В рамках сделки банк предоставит «ВетроОГК-2» (дочерняя струк-
тура госкорпорации) 40 млрд руб. сроком на 12 лет. По итогам сделки установлен-
ная мощность ветроэлектростанций в рамках партнерства «Росатома» с Газпром-
банком достигнет 1 ГВт, а объем средств — более 100 млрд руб. При этом впервые 
ценовые условия по кредиту привязаны к выполнению при реализации проекта 
целевых ESG-индикаторов устойчивого развития.

Не менее масштабную сделку уже в области солнечной энергетики ранее закры-
ли компании, входящие в ГК «Хевел» — пионера солнечной энергетики страны, 
вертикально интегрированный холдинг, занимающийся как производством сол-
нечных модулей, так и электроэнергии на собственных солнечных электростан-
циях. Финансовым партнером также стал Газпромбанк. Кредитный договор на 
20 млрд руб. является крупнейшим в солнечной энергетике в этом году. Средства 
будут направлены на реализацию инвестиционной программы «Хевела» по строи-
тельству солнечных электростанций в 2020 году.

Сильное плечо
На данный момент большинство объектов альтернативной генерации в России 
строятся в рамках программы господдержки с применением договоров о предо-
ставлении мощности (ДПМ ВИЭ). Система действует с 2014 по 2024 год и гарантиру-
ет возврат вложений через повышенные платежи потребителей. Проектам, ото-
бранным на конкурсной основе, гарантируется окупаемость инвестиций в течение 
15 лет с базовой доходностью 12% годовых с корректировкой на доходность облига-
ций федерального займа. При этом, как отмечают в АРВЭ, фактическая доходность 
конкретного проекта может быть серьезно выше — более 18%, если эффективный 
инвестор построил объект дешевле, чем заявил на конкурсном отборе, а реальные 
операционные издержки ветропарка ниже, чем предполагает законодательство. 
Там напоминают, что гарантированный возврат инвестиций с доходностью при-
влек в сектор ветроэнергетики крупных игроков, сформировавших консорциумы 
с ведущими мировыми производителями оборудования ветроустановок.

В целом первая волна господдержки позволит построить в России к 2025 году 
около 5,5 ГВт зеленой мощности, из которых 61% займут ветропарки, около 35% — 
солнечные станции, около 4% — малые ГЭС. После этого срока планировалось за-
пустить второй этап господдержки ВИЭ еще на десять лет — решение об этом осе-
нью прошлого года было принято на совещании у занимавшего тогда должность 
вице-премьера Дмитрия Козака. Вложения предполагалось ограничить 400 млрд 
руб., программа ДПМ ВИЭ 2.0 так и не была запущена после смены правительства.

Елена Гущик из дирекции энергетики Газпромбанка отмечает, что первый этап 
программы господдержки отрасли ВИЭ уже позволил создать на территории РФ 
локальных игроков, производственные мощности которых по своим техниче-

ским характеристикам и ценовым 
параметрам могут конкурировать 
и выигрывать конкурсы в зарубеж-
ных проектах. При этом в рамках вто-
рого этапа развития сектора инвесто-
ры наряду с созданием генерации на 
территории РФ должны будут взять 
на себя конкретные обязательства 
по обеспечению экспорта российских 
технологий на международные рын-
ки. За счет этого основные партнеры 
Газпромбанка смогут удешевить свою 
продукцию и сфокусировать страте-
гии на сбыт продукции за рубеж. По 
оценкам Елены Гущик, объем второго 
этапа программы развития отрасли 
ВИЭ только в России потребует фи-
нансирования проектов более чем 
на 700 млрд руб., при этом экспорт-
ный потенциал может составить не 
менее 15–20% от российских объемов. 
Помимо этого есть все предпосылки 
для того, чтобы в случае запуска вто-
рого этапа программы господдержки 
рассчитывать на паритет цен на элек-
троэнергию от альтернативной гене-
рации и традиционной энергетики 
на горизонте реализации программы.

Директор АРВЭ Алексей Жихарев 
уверен, что отрасль ВИЭ готова к уве-
личению требований по локализации 
оборудования, а участники заинтере-
сованы развивать экспорт оборудова-
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Российский сектор возобновляемой энергетики, 
фактически созданный с нуля менее десяти лет назад, 
становится все более привлекательным для инвесто-
ров. Эксперты уверены, что при таких темпах разви-
тия стоимость альтернативной генерации в обозри-
мом будущем сравняется с традиционной.

СОЛНЕЧНЫЕ ПЕРСПЕКТИВЫ
АЛЬТЕРНАТИВНАЯ ГЕНЕРАЦИЯ СТАНОВИТСЯ КОНКУРЕНТОМ ТРАДИЦИОННОЙ
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ния и услуг. «Мы поддерживаем изме-
нения регулирования в этом направле-
нии, но подчеркиваем необходимость 
сохранения ранее зафиксированных 
параметров на период поддержки ВИЭ 
2025–2035 годов. Программа утвержде-
на в минимальных объемах от изна-
чально обсуждаемых уровней, сокра-
щение параметров недопустимо для 
будущего отрасли»,— говорит он.

В АРВЭ уточняют, что практика тен-
деров в сфере ВИЭ показала высокую 
эффективность благодаря значитель-
ной конкуренции. С 2015 года заявляе-
мые на конкурсах капитальные вложе-
ния в строительство 1 кВт ветровой ге-
нерации снизились более чем в два 
раза. Стоимость производства электро-
энергии на ВЭС уже сегодня ниже стои-
мости электроэнергии дорогого нового 
строительства ТЭС и ряда АЭС (5,6 руб./
кВт•ч против 6–8 руб./кВт•ч). Средняя 
цена киловатт-часа ВИЭ в России сни-
зилась к 2020 году в 2,5 раза, а к 2040 
году выработка энергии из возобновля-
емых источников будет самым доступ-
ным источником на оптовом рынке 
электроэнергии и мощности.

При этом механизм ДМП ВИЭ не 
единственный способ реализации зе-
леных проектов в России. Инвесторы 
также могут вести строительство аль-
тернативной генерации на розничном 

рынке электроэнергии в рамках поста-
новления правительства №47. Доку-
мент обязывает региональные сете-
вые компании покупать электроэнер-
гию у генераторов, работающих на 
ВИЭ, для компенсации потерь в своих 
сетях в пределах 5%. Но этот вариант 
не был популярен, так как инвесторы 
получали тариф уже после строитель-
ства электростанции, что создавало 
риски для возврата инвестиций. С мо-
мента утверждения документа в пра-
вительстве и по первый квартал 2020 
года на конкурсах было отобрано все-
го 26 генерирующих объектов ВИЭ об-
щей мощностью около 300 МВт. Ситу
ация может измениться с приходом 

крупных якорных инвесторов. В 2020 
году Газпромбанк решил выделить 
значительный объем средств на фи-
нансирование солнечных электро-
станций, строящихся в рамках этого 
постановления правительства, расска-
зал исполнительный вице-президент 
по энергетике и ЖКХ Вадим Дорми-
донтов. Впервые проекты в Краснодар-
ском крае, республиках Адыгея и Баш-
кортостан будут осуществляться с при-
влечением банковского кредитования.

Газпромбанк является лидером 
в области финансирования строитель-
ства объектов возобновляемой энер-
гетики в России с долей 64% с учетом 
новых сделок, сообщил господин Дор-

мидонтов и отметил, что энергетиче-
ское направление исторически явля-
ется одним из приоритетов банка, 
в то время как отрасль ВИЭ при своей 
высокой капиталоемкости (более 
600 млрд руб.) нуждалась в сильном 
финансовом партнере.

Медленно, но верно
Несмотря на поддержку государства, 
доля ВИЭ в общем энергобалансе Рос-
сии все еще незначительна и составля-
ет порядка 0,3%. В то же время если 
учитывать итоги программы ДПМ ВИЭ 
и добавить плановый рост по итогам 
реализации программы ДПМ ВИЭ 2.0, 
то доля объектов ВИЭ в установленной 
мощности может достичь порядка 
5–6%, в выработке электроэнергии — 
около 3%, не считая возможного роста 
в рамках других программ поддерж-
ки, считают эксперты из Газпромбан-
ка. При этом в других странах, отмеча-
ют в АРВЭ, этот показатель превышает 
20% уже в 2020 году.

По мнению независимого эксперта 
Вячеслава Мищенко, в России пока 
преобладает нефтегазовое лобби, 
учитывая, что у нашей страны с Евро-
пой разный энергобаланс и она явля-
ется нетто-экспортером, в то время 
как в Евросоюзе остро стоит тема 
обеспечения сырьем и диверсифика-
ции поставок. Он напоминает, что 
многие западные компании, кото-
рые до этого назывались нефтегазо-
выми, стали «энергетическими», так 
как включили зеленую составляю-
щую в свою работу. На фоне этого 
развитие финансовых институтов 
и нормативной базы, а также непо-
средственно организация процессов 
на стороне инвесторов ушли далеко 
вперед. В то же время в России при 
реализации проектов до сих пор 
крайне сложно учитывать ESG-
факторы (принципы устойчивого 
развития), так что нет связанного 
с этим инструментария, такого как 
зеленые облигации. Помимо этого 
рынок ВИЭ представлен за рубежом 
гораздо большим количеством опыт-
ных участников, а в России банки мо-
гут доверять пока очень узкому кругу 
игроков отрасли, говорит эксперт.

Андрей Полищук из Райффайзен-
банка отмечает, что ВИЭ увеличива-
ют свою долю во всем мире, и в Рос-
сии в частности. Тем более с каждым 
годом себестоимость снижается, 
а тренд на экологию может отразить-
ся в дополнительных льготах на ВИЭ 
или налогов на традиционные источ-
ники энергии. Также участие в проек-
тах зеленой генерации позволяет по-
лучить новую экспертизу, без кото-
рой есть риск отстать в технологиче-
ском развитии •

Первая волна господдержки  
позволит построить в России 
к 2025 году около 5,5 ГВт  
зеленой мощности, из которых 
61% займут ветропарки,  
около 35% — солнечные станции, 
около 4% — малые ГЭС
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— ХОТЕЛОСЬ БЫ МНЕ, ЧТОБЫ ЭТО СЛУЧИЛОСЬ В ДРУГОЕ ВРЕМЯ — НЕ В МОЕ.

— �И МНЕ ТОЖЕ, ДА И ВСЕМ, КТО ДОЖИЛ ДО ТАКИХ ВРЕМЕН.  

НО ВЫБИРАТЬ НЕ ДАНО. МЫ МОЖЕМ ТОЛЬКО РЕШИТЬ,  

КАК РАСПОРЯДИТЬСЯ СВОИМ ВРЕМЕНЕМ.

ДЖОН РОНАЛЬД РУЭЛ ТОЛКИН. «ВЛАСТЕЛИН КОЛЕЦ»

андемия COVID-19 с пугающей быстротой вызвала глобальный экономический шок огромных мас-
штабов, что привело к резким спадам во многих странах. Базовый прогноз предус-
матривает самую глубокую глобальную рецессию за последние восемь десятиле-
тий, несмотря на беспрецедентную политику поддержки»,— говорится в докладе 
Всемирного банка «Глобальные экономические перспективы». В этом докладе 
ВБ дает оценку последствий пандемии и отмечает, что «глобальная рецессия будет 
более глубокой, если борьба с пандемией займет больше времени, чем ожидалось, 
или если финансовый стресс спровоцирует каскадные дефолты». 

Считаем лебедей
Карантинные меры обрушили целые отрасли экономики, финансовые и товарные 
рынки, затормозили глобальную торговлю и экономическую активность и стали 
причиной самой глубокой со времен Второй мировой войны рецессии, послед-
ствия которой придется преодолевать не один год. Еще одну пандемическую оста-
новку после шока первого полугодия 2020 года мировая экономика уже не выдер-
жит и может окончательно свалиться в полномасштабный кризис с катастрофиче-
скими для всех последствиями. 

И все же стоит отметить, что в своем докладе Всемирный банк добавляет к само-
му обсуждаемому риску под названием «вторая волна» более реальный и опасный 
для мировых финансовых рынков и глобальной экономики риск — каскадные де-
фолты и долговой кризис. 

Но это далеко не все, чем нас «радует» 2020 год. Восстановление глобальной эко-
номики выглядит шатким, а риски будущей инфляции приобретают весьма замет-
ные очертания. Доллар рискует потерять свой статус. «Начали проявляться реаль-
ные опасения относительно долговечности доллара США как мировой резервной 
валюты»,— написал в своем обзоре Goldman Sachs. Рекордный рост котировок зо-
лота отражает растущее беспокойство относительно перспектив мировой эконо-
мики. «Золото — это валюта последней инстанции, особенно в условиях, когда 
правительства обесценивают свои фиатные валюты и подталкивают реальные 
процентные ставки к небывалым минимумам»,— отмечает Goldman Sachs. 

Неравенство в мире продолжает расширяться небывалыми темпами. Глобаль-
ный карантин COVID-19 привел к снижению доходов большинства домохозяйств 
планеты, к резкому росту безработицы и кризисам в реальной экономике, но фи-
нансовые системы, а за ними и крупнейшие корпорации получили триллионы 
долларов (евро, иен, юаней и пр.). Список Forbes отражает величину успеха тех, 

кому коронавирус уже дал возможно-
сти увеличить благосостояние, и еще 
покажет, сколько заработают те, кто 
сможет приобрести подешевевшие 
сейчас активы. Рост неравенства 
и трансформация экономик постинду-
стриальных стран запускают не толь-
ко спонтанные социально-политиче-
ские процессы, но и выпускают… 
призраков коммунизма. Карл Маркс 
становится неожиданно актуальным 
и в США, и в Европе.

Цифровая экономика благодаря ка-
рантину еще больше увеличила свой 
вес и важность. 

Власть, которую после пандемии 
приобретают IT-гиганты, уже начина-
ет пугать политиков, пока, правда, 
только американских, но их влияние 
и ресурсы скоро могут превзойти вли-
яние и значимость как финансовых 
элит, так и ведущих политических 

ТЕКСТ �Александр Лосев, 
гендиректор 
УК «Спутник— 
управление  
капиталом»

ФОТО Zuma/ТАСС, Reuters

ZU
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A 
/ 
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Падение экономик развитых стран во втором квартале 
оказалось пугающе мощным, ВВП США рухнул на ре
кордные 32,9%, ВВП Германии упал на 10,1%, на 13,8% 
снизилась экономика Франции. Квартальные потери 
российской экономики составили 10%. Рисков  
по-прежнему очень много. Рост котировок золота — 
тревожный симптом, отражающий проблемы мировой 
экономики. И хотя меры поддержки со стороны США 
и ЕС беспрецедентны, пока сложно предсказать, доста-
точны ли они для выхода из рецессии и не принесут ли 
они дополнительных проблем. Что же нас ждет этой 
осенью: восстановление или новые черные лебеди?

ЧЕРНЫЕ ЛЕБЕДИ  
ВТОРОИ ВОЛНЫ
ЧТО ПРИНЕСЕТ НОВАЯ ВОЛНА ПАНДЕМИИ ЭКОНОМИКЕ И РЫНКАМ

ПРОГНОЗ ПЕРСПЕКТИВ 
РАЗВИТИЯ МИРОВОЙ 
ЭКОНОМИКИ (РЕАЛЬНЫЙ ВВП, 
ГОДОВОЕ ИЗМЕНЕНИЕ, %)

2019 2020 2021
МИР 2,9  –4,9 5,4

США 2,3 –8,0 4,5

ГЕРМАНИЯ 0,6 –7,8 5,4

ФРАНЦИЯ 1,5 –12,5 7,3

ИТАЛИЯ 0,3  –12,8 6,3

ИСПАНИЯ 2,0 –12,8 6,3

ЯПОНИЯ 0,7  –5,8 2,4

ВЕЛИКОБРИТАНИЯ 1,4  –10,2 6,3

КАНАДА 1,7  –8,4 4,9

КИТАЙ 6,1 1,0 8,2

РОССИЯ 1,3  –6,6 4,1

Источник: ВМФ.
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партий и сил. И тогда прилетит совсем 
иной черный лебедь, и вместо восста-
новления геоэкономики к настройкам 
конца 2019 года или вместо реализа-
ции идей социализма «светлым буду-
щим человечества» станут мрачные ан-
тиутопии в стиле Замятина и Оруэлла.

Лебедь пандемии
Черный лебедь второй волны — птица 
более фантастическая, чем даже мифо-
логические Сирин и Алконост. Вторая 
волна — это полномасштабный миро-
вой кризис с очень негативными со-
циально-политическими последствия-
ми для всех без исключения.

Вторая волна крайне тревожит поч-
ти все население планеты, но особен-
но представителей бизнеса и работни-
ков всех без исключения отраслей 
и сфер деятельности, потому что ка-
рантин, который теперь модно назы-

вать «локдауном», уже привел к колос-
сальному экономическому спаду 
во всех частях земного шара, негатив-
ным образом сказался на жизни мил-
лиардов людей и поставил под угрозу 
экономические и общественно-поли-
тические достижения последних деся-
тилетий. 

Новый мировой локдаун способен 
второй раз с начала года резко и окон-
чательно обрушить мировую экономи-
ку в глубочайший кризис и перечер-
кнуть все предпринимаемые прави-
тельствами и центральными банками 
усилия по выходу из рецессии. 

Но второй волны COVID-19 с тоталь-
ным локдауном уже не будет. И на это 
есть две причины.

Первая причина — политиче-
ская. Снова закрывать весь мир на ка-
рантин и создавать ситуацию, при ко-
торой как минимум половина населе-
ния Земли лишится работы, а миллио-
ны и миллиарды людей выйдут проте-
стовать — смертельный риск для вла-
стей большинства стран. Опасность 
коронавируса в массовом сознании 
людей заместилась раздраженностью 
и недоверием к правительствам. 
В США на все это еще наложились про-

цессы разрушения национального 
достоинства и деморализации населе-
ния. Нечто похожее в области нацио-
нального самосознания и столь же не-
гативное происходит в Европе. Массо-
вое недовольство фиксируется 
и в Азии, и в Латинской Америке.

В западных демократиях политикам 
и партиям для получения или сохране-
ния власти необходима поддержка из-
бирателей. В первую волну коронави-
руса лояльность электората попыта-
лись купить пособиями по безработи-
це и гигантскими вливаниями денег 
в финансовые системы. Но снова печа-
тать десятки триллионов долларов, ев-
ро и иен уже невозможно, это вызовет 
гиперинфляцию и лишь усилит эконо-
мический спад. А постоянный разгон 
протестов еще больше обозлит электо-
рат и направит его в сторону левых по-
пулистов или националистов. В менее 
демократических (с точки зрения За-
пада) странах тоже не пойдут на то-
тальный локдаун. В этих государствах 
власти могут себе позволить несколь-
ко иную внутреннюю политику, чем 
в странах «либеральной демократии», 
но судьба Николае Чаушеску вряд 
ли кого-то вдохновляет.

Будем надеяться, что политики 
и правительства большинства стран 
осознали, что карантин и «самоизоля-
ция» больше не варианты, экономика 
не выдержит остановки в условиях со-
циального протеста, а народная волна 
недовольства снесет всех. Выступле-
ния в США под лозунгом BLM покажут-
ся утренником в младшей группе дет-
ского сада по сравнению с тем, что мо-
жет случиться при объявлении локдау-
на второй волны.

Причина вторая — медицин-
ская. Сейчас, когда коронавирус изу-
чен, накоплен медицинский опыт, 
в том числе в организации лечения, 
появляются противовирусные препа-
раты и вакцины разной степени эф-
фективности, наблюдается тенденция 
сокращения смертности и ослабление 
вирулентности вируса и формируется 
коллективный иммунитет, вводить 
жесткие карантинные ограничения, 
как это было в марте-апреле 2020 го-
да, вряд ли будет обоснованно. В авгу-
сте наступает время вакцин и время 
настоящего отдыха после накопив-
шихся стрессов.

Лебедь дефолтов
По данным Института международ-
ных финансов (IIF), уже в первом квар-
тале 2020 года мировой долг достиг 
рекордного уровня в $258 трлн (331% 
глобального ВВП). Во втором квартале 
2020 года общий объем выпуска дол-
говых обязательств также оказался ре-
кордным и составил дополнительные 
$12,5 трлн. Правительствам стран, му-
ниципалитетам, корпорациям и домо-
хозяйствам для преодоления послед-
ствий коронакризиса придется занять 
в 2020–2021 годах еще не один трил-
лион, благо центральные банки син-
хронно смягчают свои денежно-кре-
дитные политики и заполняют расту-
щей денежной массой гигантские про-
валы в реальной экономике. 

Но… по итогам первого полугодия 
общая задолженность на развитых 
рынках уже составила 392% ВВП, или 
$185 трлн, причем половина этой сум-
мы приходится на США (долги прави-
тельства, корпораций и домохо-
зяйств). На развивающихся рынках 
это соотношение достигло 230% ВВП, 
но «рекордсменом» стал Китай с уров-
нем долга в 335% от своего ВВП, где 
60% долговых обязательств приходит-
ся на нефинансовые корпорации.

Во время экономического бума 
кредитная накачка и рост задолжен-
ности — обычное явление. Но сей-

Черный лебедь революции  
не прилетит, но его призрак  
создаст кормовую базу  
для лебедя гиперинфляции

ИЗМЕНЕНИЕ ОБЪЕМА ВВП  
(% К ПРЕДЫДУЩЕМУ  
КВАРТАЛУ)

IV  
КВАРТАЛ  

2019 
ГОДА 

I  
КВАРТАЛ 

2020  
ГОДА

II  
КВАРТАЛ 

2020  
ГОДА*

США 0,59 -1,26 -9,49

ВЕЛИКОБРИ-
ТАНИЯ 

0 -2,19 -20,4

ГЕРМАНИЯ -0,02 -2,02 -10,09

ФРАНЦИЯ -0,19 -5,94 -13,82

РОССИЯ 0,52 0,27 -

КИТАЙ 1,3 -10 11,5

*Данных по падению ВВП России за II квартал 
к I пока нет, в годовом выражении ВВП России 
во II квартале упал на 8,5% (впервые за 10 лет). 
Источник: OECD.
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час, когда многие отрасли находятся 
в глубочайшем кризисе, а выход 
из мировой рецессии затягивается, 
риски высоки как никогда. Крупней-
шие банки уже отражают в своей по-
лугодовой отчетности заметный рост 
числа проблемных кредитов. Колос-
сальный долговой навес и в предыду-
щие годы замедлял экономический 
рост в среднем на 1,5%, а теперь до-
полнительно усугубляет проблемы 
восстановления.

Несмотря на то что все страны сня-
ли или ослабили карантинные огра-
ничения, финансовые условия остают-
ся нестабильными для многих участ-
ников долгового рынка. Перебои в де-
ятельности компаний во всем мире 
привели к тому, что денежные потоки 
сократились, а рефинансирование 
долгов усложнилось. Спреды высоко-
доходных облигаций к бенчмаркам су-
щественно выросли. Инвесторы стали 
более скептично относиться к способ-
ности заемщиков с невысокими кре-
дитными рейтингами финансировать 
свои долговые обязательства, перехо-
дящие в разряд «мусорных». 

Особую тревогу вызывают государ-
ства, жившие туризмом и сферой ус-
луг, а также нефтегазовые страны 
и монархии. У многих стран—экспор-
теров энергоносителей финансовые 
балансы ухудшились, поскольку цены 
на нефть упали ниже уровня безубы-
точности их бюджетов. Согласно оцен-
кам Rystad Energy, 140 сланцевых ком-
паний США объявят о банкротстве 
в этом году, а в течение двух ближай-
ших лет обанкротятся порядка 40% 
компаний этой отрасли. 

Нефтяной «мартиролог» открыл 
один из крупнейших сланцевиков — 
Whiting Petroleum, за ним последова-
ли Extraction Oil & Gas, Chesapeake 
Energy и пр. Потери инвесторов из-
за банкротств сланцевых компаний 
только в 2020 году составят порядка 
$300 млрд. И это лишь одна отрасль. 
В сфере гостиничного бизнеса, пасса-
жирских перевозок, торговли, органи-
зации досуга, физкультуры и спорта 
ситуация еще хуже.

Эйфория от снятия карантина 
на рынках закончилась еще в июне, 
а сейчас происходит рост неприятия 
риска (risk aversion).

Поскольку мировой уровень задол-
женности уже достиг исторического 
максимума, сегментация кредитного 
рынка (одним деньги под минималь-
ные проценты, другим ни цента) мо-
жет привести к каскадным дефолтам 

и финансовым кризисам во многих 
странах уже этой осенью, о чем и пред-
упреждает Всемирный банк. Фондо-
вый рынок и рынок капитала снова 
ждет турбулентность.

Да и нынешний рост фондовых 
индексов выглядит мощным только 
на первый взгляд.

Если раскрыть композицию боль-
шинства индексов, то станет очевид-
но, что своим быстрым подъемом они 
обязаны ограниченному числу корпо-
раций. В США, например, локомоти-

вами роста стали IT-гиганты, а ком
пании реального сектора отставали 
от них на 10% и более, и вряд ли 
в ближайшие месяц-два котировки 
компаний традиционных секторов 
смогут вернуться к уровням конца 
2019 года. Такое «расщепление» фон-
дового рынка на «пузыри доткомов» 
и тянущий ко дну балласт остально-
го — очень тревожный сигнал. Худ-
шие времена еще впереди, и этот ав-
густ для многих может стать месяцем 
провалов и неудач.

Черные лебеди протестов, 
инфляции и геополитики
Коронавирусное обрушение экономи-
ки способно заметно перекроить со-
циально-политический ландшафт 
в очень многих странах. После не-
скольких месяцев длительного каран-
тинного напряжения миллиардов че-
ловек и формирования у них массово-
го чувства опасности, вызванного еже-
дневной перегрузкой информации 
о пандемии COVID-19, во многих реги-
онах мира, включая США, происходит 
радикализация части социальных 
групп и слоев населения. Такова ре
акция людей на пережитый стресс, 
на рост безработицы, на экономиче-
скую неопределенность и неуверен-
ность в будущем.

Чуть больше года назад на XXVII 
Ассамблее Совета по внешней и обо-
ронной политике обсуждалась пре-
дельно актуальная на сегодня тема: 
чего ждать в обозримом будущем — 
мировой войны или мировой рево-
люции? «Такая постановка вопроса 

Пандемия только усилила риски. 
И если такой сценарий цифрово-
го тоталитаризма начнет  
разворачиваться, то это уже 
не черный лебедь, а назгулы  
в обличье Черных всадников
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еще лет десять назад казалась бы, 
наверное, совершенно немыслимой, 
но сегодня воспринимается почти 
нормально,— говорилось в материа-
лах Ассамблеи.— Капитализм вошел 
в такую стадию, когда в мире быстро 
растет неравенство. Любой экономи-
ческий кризис может превратиться 
в социальный и политический кри-
зис. Мировая революция в условиях 
такого супернеравенства и суперпе-
рекосов финансового капитала — это 
более вероятная ситуация, чем миро-
вая война».

Но протесты пока стихийны, и не 
существует идей и движений, способ-
ных реально объединить миллионы 
людей разных возрастов и социаль-
ных групп на борьбу за лучшее 
и справедливое будущее. А денег 
в финансовые системы закачано пре-
достаточно. Это означает, что ситуа-
цией будут повсеместно пользоваться 
популисты. Черный лебедь револю-
ции не прилетит, но его призрак соз-
даст кормовую базу для лебедя гипе-

ринфляции, который пока еще пред-
ставляет собой хилого гадкого утен-
ка, тихо подрастающего за завесой 
дефляции, ожидая, когда придет его 
время. Лишь биржевое золото, до-
шедшее до уровней в $2000 за трой-
скую унцию, предупреждает, что пте-
нец инфляции подрастает и уже учит-
ся взлетать.

Монетизация государственного 
долга через выкуп центральными 
банками облигаций правительств, 
блокирование глобальных производ-
ственных цепочек, в которых деше-
вая рабочая сила и автоматизация по-
могали дефляции, быстрое увеличе-
ние денежной массы, рост бюджет-

ных расходов, кредиты и госгарантии 
корпорациям и… слабое восстановле-
ние экономики при минимальном 
росте производительности — это 
не что иное, как инфляционные фак-
торы. Как только дефляционная спи-
раль остановится, прилетит черный 
лебедь инфляции и вызовет ужасаю-
щие потрясения на долговом и кре-
дитном рынке, цунами банкротств 
из-за невозможности рефинансирова-
ния долгов по возросшим ставкам 
и новый мировой кризис. Но в теку-
щем сезоне этого не произойдет. 
Один-два года в запасе есть.

Несмотря на накал предвыборной 
борьбы в Соединенных Штатах, отра-
жающийся в американской внешней 
политике, и накопленные застарелые 
проблемы во всех регионах мира, гео-
политические проблемы пока отошли 
в тень экономических проблем.

Мировая война, несмотря на пре-
кращение действия почти всех дого-
воров о контроле за вооружениями, 
откладывается на неопределенный 

срок. Рецессия — не время для аван-
тюр и открытых горячих конфликтов. 
Вместо них мы будем наблюдать, как 
разворачивается новая холодная вой-
на между США и Китаем, которая соз-
даст массу проблем не только этим 
двум державам, но и всем странам, 
имеющим с ними торговые, эконо-
мические или политические отноше-
ния. Каждый ход сторон этого холод-
ного конфликта, например, эмбарго, 
введение тарифов и санкций, блоки-
рование работы компаний, будет вы-
зывать снижение капитализации 
и финансовые потери. Это становится 
реальным риском, и в августе появят-
ся новые пострадавшие.

Черный лебедь  
цифрового тоталитаризма
Быстрое развитие цифровых техноло-
гий, от искусственного интеллекта 
до виртуальной реальности и персона-
лизированных сообщений, и возраста-
ющая зависимость государств, бизнеса 
и обычных граждан от информацион-
ных систем создают невиданные ранее 
возможности и абсолютно новые ри-
ски. И дело не только в том, что тоталь-
ная цифровизация сделала критиче-
скую инфраструктуру государств по-
тенциально уязвимой при возрастаю-
щих способностях кибератак и что ма-
нипуляция с личными данными мо-
жет лишить любого человека денег 
и активов, прав собственности и пен-
сионного стажа — эти риски известны. 
Опасность в том, что частные владель-
цы big data (больших данных), соб-
ственники технологий их сбора, ана-
лиза и использования, а также техно-
логий коммуникаций, в том числе со-
циальных, приобретают огромное вли-
яние, которым могут распоряжаться 

в своих интересах. А управляемые ими 
соцсети и ресурсы информации спо-
собны превратиться в сферу манипу-
лирования и социальных конфликтов.

Вызов в Конгресс США 29 июля глав 
компаний Facebook, Apple, Amazon 
и Google для дачи объяснений в рамках 
расследования злоупотреблений моно-
польным положением на рынке отра-
жает растущую тревогу политиков в от-
ношении «большой пятерки» техноло-
гических корпораций, которых предсе-
датель парламентской комиссии Дэвид 
Сисиллин назвал «частным правитель-
ством» и которые после пандемии 
COVID-19 еще больше укрепили свою 
власть и влияние. Дальнейшее внедре-
ние цифровых платформ и сервисов 
в госуправление и бизнес-практики 
предоставит «большой пятерке» уже 
не просто контроль над технологиями, 
но и контроль всех сфер человеческой 
деятельности, включая политику, эко-
номику, образование, досуг и пр. Моно-
полия одних — это разрушение бизне-
са всех остальных. А разрушение биз-
неса — это потери капиталов, рабочих 
мест и в конечном итоге жизней лю-
дей. Социальные манипуляции и заме-
на «реальности» для сглаживания на-
растающих проблем в условиях тоталь-
ного контроля над людьми чреваты как 
установлением «цифровой диктатуры», 
так и войной государств и сообществ 
с цифровыми монополистами. Это то-
же сценарий мирового кризиса, кото-
рый будет усилен информационной 
агрессией и эрозией глобальной безо-
пасности, потому что государства будут 
реагировать на неизбежные в этом сце-
нарии кибератаки на инфраструктуру 
и информационные атаки на социаль-
но-политическую сферу привычными 
им методами, включая военные. К со-
жалению, пандемия только усилила 
риски. И если такой сценарий цифро-
вого тоталитаризма начнет разворачи-
ваться в обозримом будущем, то это 
уже не черный лебедь, а назгулы в об-
личье Черных всадников.

Итак, рисков более чем достаточно 
для того, чтобы реализовался следую-
щий глобальный кризис. Нынешняя 
рецессия — всего лишь его репети-
ция. И от того, как государства, бизне-
сы и обычные граждане будут ей про-
тивостоять, какие решения и практи-
ки принимать и реализовывать, зави-
сит их выживание (иногда в экзистен-
циальном смысле) в будущем. Время 
на ответы пока есть и, как писал Джон 
Р. Р. Толкин: «Мы можем решить, как 
распорядиться своим временем» •

ПРОГНОЗ ИЗМЕНЕНИЯ ВВП,  
МИРОВОЙ ТОРГОВЛИ И ЦЕНЫ НЕФТИ (%)
СТРАНА/РЕГИОН 2019 2020 ИЗМ. (П. П.)* 2021 ИЗМ. (П. П.)*
МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА 2,4 -5,2 -7,7 4,2 1,6

РАЗВИТЫЕ ЭКОНОМИКИ: 1,6 -7 -8,4 3,9 2,4

США 2,3 -6,1 -7,9 4 2,3

ЕВРОЗОНА 1,2 -9,1 -10,1 4,5 3,2

ЯПОНИЯ 0,7 -6,1 -6,8 2,5 1,9

EM И DE: 3,5 -2,5 -6,6 4,6 0,3

КИТАЙ 6,1 1 -4,9 6,9 1,1

РОССИЯ 1,3 -6 -7,6 2,7 0,9

ТУРЦИЯ 0,9 -3,8 -6,8 5 1

БРАЗИЛИЯ 1,1 -8 -10 2,2 -0,3

ЮАР 0,2 -7,1 -8 2,9 1,6

ОБЪЕМ МИРОВОЙ  
ТОРГОВЛИ

0,8 -13,4 -15,3 5,3 2,8

ИЗМЕНЕНИЕ ЦЕНЫ НЕФТИ -10,2 -47,9 -42,5 18,8 16,9

*Разница в процентах по сравнению с прогнозами на январь 2020 года. Источник: Всемирный банк.
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торой месяц подряд международные инвесторы сокращают инвестиции на российском фондовом 
рынке. По оценкам «Денег», основанным на отчетах Bank of America (BofA, учиты-
вающих данные Emerging Portfolio Fund Research EPFR), за четыре недели, завер-
шившиеся 12 августа, фонды, ориентированные на российские акции, потеряли 
$203 млн. Это на 65% больше оттока, зафиксированного месяцем ранее ($123 млн). 
Почти непрерывный отток продолжается пятый месяц подряд, за это время инве-
сторы вывели с российского рынка акций $455 млн.

Пандемия не уходит
Впрочем, международные инвесторы активно распродавали акции не только рос-
сийских компаний, но и компаний других развивающихся стран. По данным BofA, 
отток средств в целом из фондов emerging markets в минувшем месяце составил 
$8,2 млрд, что почти в шесть раз больше объема средств, выведенного месяцем ра-
нее ($1,4 млрд). За пять месяцев фонды потеряли почти $50 млрд, что втрое больше 
оттока, зафиксированного из фондов данной категории за восемь месяцев 2019 года.

Массовому бегству инвесторов из рисковых активов способствовали сохраняю-
щиеся риски второй волны коронавируса. В середине августа ежедневно фиксиро-
валось свыше 200 тыс. новых случаев выявления заболевания, а общее число под-

твержденных случаев превысило уро-
вень 21 млн, свидетельствуют данные 
Университета Джонса Хопкинса. Цен-
трами роста пандемии остаются США 
с показателем более 5 млн случаев за-
ражения, Бразилия с 3,1 млн и Индия 
с 2,7 млн. По данным опроса портфель-
ных управляющих, проведенного ана-
литиками BofA в августе, треть опро-
шенных назвали новый виток панде-
мии ключевым риском с непредсказуе-
мым последствием для мировой эконо-
мики. Месяцем ранее пессимистов бы-
ло больше, но этот риск по-прежнему 
доминирует в опросах управляющих.

Добавляет нервозности инвесторам 
увеличение числа стран, которые 
вновь вводят карантинные ограниче-
ния. В частности, в августе власти Со-
дружества Багамских островов приня-
ли решение о введении всеобщего 
двухнедельного карантина в стране. 
В свою очередь Великобритания, Эсто-
ния ввели ограничения для прибыва-
ющих из некоторых стран Европы. 
«Ситуация вокруг коронавируса сни-
жает толерантность глобальных инве-
сторов к развивающимся рынкам, ко-
торые к началу августа фактически 
полностью отыграли потери, понесен-
ные в конце первого квартала на пер-
вой волне пандемии. Этими момента-
ми во многом объясняются оттоки 
из фондов, инвестирующих в акции 
компаний emerging markets»,— отме-
чает управляющий инвестиционны-
ми портфелями Friedrich Wilhelm 
Raiffeisen Владимир Веденеев.

По законам  
военного времени
Беспокойство инвесторов вызывает 
и растущее давление США на Китай. 
Президент США Дональд Трамп по-
прежнему хочет наказать Пекин 
за «распространение коронавируса» 
и собирается ужесточить правила для 
китайских компаний, в том числе обя-
зать компании, акции которых торгу-
ются на биржах США, предоставлять 
отчетность американским финансо-
вым регуляторам. По словам аналити-
ка FP Wealth Solutions Михаила Ива-
нова, одним из главных событий по-
следних недель стало объявление 
ограничительных мер в отношении 
китайского приложения TikTok. 
Президент США Дональд Трамп дал 
45 дней на прекращение на террито-
рии страны любых сделок с Byte
Dance, которая владеет сервисом. 
«Таким образом, компания будет вы-
нуждена продать свой бизнес в США 

ЗАМЕЩЕНИЕ ИНВЕСТОРОВ
БЕГСТВО МЕЖДУНАРОДНЫХ ИНВЕСТОРОВ С РОССИЙСКОГО РЫНКА АКЦИЙ УСИЛИЛОСЬ

В августе российские фонды потеряли свыше 
$200 млн, а за пять месяцев $455 млн. Инвесторы 
сокращают вложения и в фонды развивающихся 
стран на фоне сохраняющихся рисков для мировой 
экономики из-за коронавируса, а также обострения 
торгового противостояния между США и Китаем. 
При этом, как убедились «Деньги», высокий спрос 
на акции со стороны внутренних инвесторов  
позволяет российским индексам обновлять  
многомесячные максимумы.

ТЕКСТ Татьяна Палаева
ФОТО Getty Images

Источники: Bloomberg, BofA Merrill Lynch, Midlincoln Research.

Движение инвестиций за месяц ($ млн) Изменение индекса
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одной из американских компаний. 
Этот шаг является показательным от­
носительно того, как американские 
политики планируют продолжать 
свои переговоры с Китаем»,— отме­
чает Михаил Иванов.

Неудивительно, что в таких услови­
ях растут опасения инвесторов, что 
разрешившееся в начале года торго­
вое противостояние между ведущими 
мировыми экономиками раскручива­
ется с новой силой. По данным опроса 
BofA, в августе 19% управляющих на­
звали торговую войну ключевым ри­
ском для экономики на ближайшие 
12 месяцев. Месяцем ранее такой точ­
ки зрения придерживалось только 
5% респондентов. В таких условиях не­
удивительно, что аутсайдером на рын­
ке развивающихся стран стали фонды 
Китая, которые потеряли за отчетный 
период почти $4,3 млрд. «На рынки 
вновь вернулась геополитика, которая 
будет снова являться одним из глав­
ных факторов, влияющих на поведе­
ние инвесторов развивающихся 
стран»,— отмечает Михаил Иванов.

Региональное  
перераспределение
Непростая эпидемиологическая обста­
новка в мире, а также обострение отно­
шений между представителями круп­
нейших мировых экономик влияют 
и на американские фонды. По данным 
EPFR, за четыре недели, закончившие­
ся 12 августа, инвесторы вывели 
из фондов США почти $10 млрд, что 
в полтора раза меньше оттока, зафик­
сированного месяцем ранее. «Инвесто­
ры начали более активно фиксировать 
прибыль, особенно по позициям в аме­
риканских технологических компани­
ях, которые сильно выросли после па­

дения рынка в первом квартале этого 
года, несмотря на все еще слабую ма­
кроэкономическую ситуацию во всем 
мире. Рост числа зараженных, а также 
данные о падении ВВП во втором квар­
тале только усилили опасения относи­
тельно возможной коррекции на рын­
ке»,— отмечает директор по инвести­
циям General Invest Фелипе Де Ла Роса.

В это же время продолжает расти по­
пулярность европейских акций. 
По данным EPFR, в фонды данной кате­
гории было инвестировано за месяц 
$300 млн, что вдвое ниже результата 
июля. «В отличие от американского 
рынка, европейские акции все еще на­
ходятся на депрессивных уровнях, ко­
торые более чем достаточно отражают 
локальные макроэкономические про­
блемы и последствия пандемии. Поэто­
му на этих уровнях некоторые европей­
ские эмитенты выглядят вполне при­
влекательными по сравнению с анало­
гами развитых стран, прежде всего 
США»,— отмечает Фелипе Де Ла Роса.

Лидерами привлечений среди фон­
дов развитых стран остаются япон­
ские фонды. По оценкам «Денег», 
за минувший месяц клиенты фондов 
данной категории инвестировали 
свыше $4,7 млрд. По мнению анали­
тиков, Япония выглядит фаворитом 
рынков, поскольку японские компа­
нии были относительно хорошо под­
готовлены к кризису этого года с точ­
ки зрения состояния баланса.

Внутренние ресурсы
Несмотря на усилившийся уход меж­
дународных инвесторов с российско­
го рынка, отечественные фондовые 
индексы в начале августе смогли обно­
вить многомесячные максимумы. Ру­
блевый индекс Московской биржи 

впервые с конца февраля закрепился 
выше уровня 3000 пунктов, прибавив 
за месяц свыше 11%. Валютный ин­
декс РТС вырос на 8,5%, до 1320 пун­
ктов, максимума с начала марта.

На фоне низких процентных ставок 
по депозитам население обратило взо­
ры на фондовый рынок, принеся на не­
го огромный объем средств и тем са­
мым поддержав стоимость российских 
активов, считает Владимир Веденеев. 
По оценкам НАУФОР, в первом полуго­
дии на брокерские счета и в довери­
тельное управление физические лица 
принесли соответственно 1,5 трлн руб. 
и 225 млрд руб. Данные опроса броке­
ров и управляющих свидетельствуют 
о том, что в июле—августе приток ин­
вестиций замедлился по сравнению 
с средним значением первого полуго­
дия, но по-прежнему заметно выше 
показателей прошлого года.

В ближайшие месяцы спрос граж­
дан на инвестиции сохранится, так 
как ставки по вкладам продолжают 
снижаться. В августе средняя макси­
мальная ставка крупнейших банков 
впервые в истории приблизились 
к уровню 4,5%. «Пока разница в мас­
штабах между инвестициями физлиц 
(около 4 трлн руб.) и средствами в бан­
ках (свыше 31 трлн руб.) ощутима, а де­
позитные ставки останутся на теку­
щих минимальных уровнях, переток 
средств на фондовый рынок продол­
жится»,— считает Владимир Веденеев.

Однако участники рынка сомнева­
ются, что российский рынок устоит, 
если иностранные инвесторы начнут 
массовый выход из российских ак­
ций. До сих пор нерезиденты остаются 
крупными держателями российских 
акций. По оценкам «Денег», основан­
ным на данные EPFR, только страно­

вые фонды и фонды категории GEM 
инвестируют в российские акции око­
ло $50 млрд. «В случае с развитием вто­
рой волны кризиса российские акти­
вы не устоят перед глобальной коррек­
цией, однако внутренний спрос мо­
жет ее ощутимо смягчить»,— считает 
Владимир Веденеев.

Прогнозы
Ключевыми факторами, которые мо­
гут вызвать всплеск волатильности 
на рынках и усилить уход междуна­
родных инвесторов из рисковых акти­
вов, останутся вторая волна пандемии 
COVID-19 и соответствующий шок для 
глобальной экономики. Беспокойство 
на рынке вызывают и риски более сла­
бого макроэкономического восстанов­
ления, нежели ожидают аналитики. 
По словам Фелипе Де Ла Роса, в бли­
жайшие месяцы нервозности добавят 
неопределенность вокруг выборов 
в США и их последствия для экономи­
ки страны. «Исторически сама по себе 
партийная принадлежность президен­
та — республиканец или демократ — 
не имеет значительной корреляции 
с динамикой широкого рынка США. 
В то же время мы наблюдаем несколь­
ко интересных статистических фак­
тов, например: исторически, если ин­
декс S&P 500, показывал рост за три 
месяца до выборов, то действующий 
президент успешно переизбирался 
в 20 случаях из 23»,— отмечает госпо­
дин Де Ла Роса.

Для российского рынка большое 
значение будет иметь ситуация в Бело­
руссии. «Памятуя развитие истории 
с Украиной в 2014–2015 годах, инве­
сторы с озабоченностью смотрят 
на ситуацию в Минске. Пока реакция 
рубля выглядит сдержанной, особен­
но на фоне небольшого снижения не­
фтяных котировок. Очевидно, что 
у нас сейчас больше внешнеполити­
ческих рисков, чем сугубо внутренних 
экономических»,— отмечает началь­
ник аналитического управления 
банка «Зенит» Владимир Евстифеев. 
По словам заместителя гендиректора 
УК ТФГ Равиля Юсипова, российский 
рынок пока рассматривается ино­
странными инвесторами через при­
зму возросших геополитических ри­
сков не рынком первого выбора, так 
что пока основная сила со стороны ре­
зидентов. «С другой стороны, его ма­
лая ликвидность в мировом понима­
нии этого слова позволит расти даже 
при небольших притоках нерезиден­
тов»,— считает господин Юсипов •
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е страшно было выходить в инвестиционный бизнес в разгар финансового кризиса?
— Откровенно говоря, тогда я был молод, в бизнес-решениях присутствовала доля озор-
ства и открытие инвестиционного бизнеса не казалось мне чем-то экстраординарным. 
До этого я занимался недвижимостью, которая осенью 2008 года полностью замерла, поэто-
му хотелось попробовать что-то другое. Как раз в это же время произошел сильный обвал 
на фондовом рынке, и было ощущение, что он достиг дна, после которого должен последо-
вать рост. Мне показалось, что это хорошая идея, с которой можно собирать капитал у кли-
ентов, с которыми работали на рынке недвижимости. Первое время больших успехов в сбо-
ре заявок не было. Может, это и хорошо, так как к концу года рынки еще упали. К тому вре-
мени как смогли убедили кого-то из своего окружения инвестировать в фондовый рынок. 
Наступил январь 2009 года, и началось восстановление, которое переросло в двухлетний 
период неудержимого роста. В итоге получилось так, что перед своими клиентами мы вы-
глядели как суперклассная команда, которая в нужный момент их привлекла, и они 
на этом неплохо заработали.

— Какой спектр услуг в самом начале оказывали клиентам?
— На старте своей деятельности мы помогали открывать индивидуальные счета и зани-
мались внешним управлением активов, то есть консалтингом. В течение года мы соби-
рали необходимые документы и подали на лицензии в ФСФР, которые получили ближе 
к концу 2009 года, и после этого спектр услуг начал планомерно расширяться.

— Как быстро удалось масштабировать бизнес?
— Воодушевленные успешным стартом, мы сразу начали мыслить масштабно, чтобы 
был большой офис в хорошем месте, сильная команда специалистов. Поскольку соб-
ственных сил для реализации планов не хватало, был привлечен партнер, после че-
го и появился первый клиентский офис в далеком 2010 году. Однако, как и в любом 
бизнесе, не всем прогнозам суждено сбыться. Мы думали, что бизнес будет быстро 
шириться, но оказалось не так. В то время на рынке оставались крупные независимые 
игроки, такие как «Тройка Диалог», но их бизнес сжимался. Конечно, фондовый ры-
нок рос, но инвесторы еще слишком чувствовали боль 2008 года, и поэтому мало кто 
хотел возвращаться на него. В итоге нам пришлось немного скорректировать свои пла-
ны. Если в 2010 году мы предлагали небольшое количество услуг по управлению акти-
вами и два-три портфеля, а также консультирование клиентов по их счетам, то теперь 
мы перешли к возможности предоставления полного перечня услуг как для физиче-
ских, так и для юридических лиц, как брокерского обслуживания, так и доверительно-
го управления.

— Что стало с партнером?
— Привлеченный инвестор был не из финансовой сферы, поэтому заходил на время. 
Его доля была мною выкуплена.

— Как нынешний кризис сказался на вашем бизнесе?
— Когда пошли разговоры о новом вирусе, мы предупреждали клиентов, коллег, что про-
блема не будет локализована в Ухане и неизбежно придет в Россию. Но мало кто верил 
этому. Когда же наступил март, происходящее даже у нас вызывало определенное беспо-
койство. Однако благодаря автоматизации и цифровизации процессов, проведенных в на-
чале года, мы были готовы к карантину, во время которого работало не более 30% персона-
ла. Интересно, что в апреле—мае у нас был какой-то колоссальный приток клиентов, с ко-
торым мы с трудом справлялись. Видимо, у людей было много свободного времени и они 
начали задумываться на тему инвестиций.

— Какое число счетов было открыто в разгар кризиса?
— Точно назвать количество новых клиентов, пришедших к нам, не смогу, но в денежном 
выражении ежемесячные притоки составляли порядка 1,5 млрд руб. Это в полтора раза 
выше наших прогнозов, установленных в начале года.

— Насколько высока конкуренция в отрасли за клиентов?

— Я всегда придерживался той пози-
ции, что на инвестиционном рынке 
в России конкуренции нет по одной 
простой причине: у нас до сих пор 
не было инвестиционного рынка. 
Граждане настолько сильно были увле-
чены депозитами, ставки по которым 
их устраивали, что доля инвестиций 
в портфеле сбережений составляла ми-
нимальные значения. Только в послед-
ние годы мы видим процесс перетока 
средств на фондовый рынок, который 
при нынешних ставках по вкладам 
продолжится. В таких условиях един-
ственная задача, которая стоит перед 
игроками, перед биржей,— это соз-
дать, популяризировать продукт, что-
бы люди увидели его потенциал. Для 
этого надо больше говорить об их пре-
имуществах по сравнению с классиче-
скими способами сбережений.

— Какая категория инве-
сторов составляет костяк 
ваших клиентов?

— Обслуживаем мы все категории кли-
ентов — розничных, состоятельных, 
институциональных. Но исторически 
сложилось так, что основа — это состо-
ятельные клиенты. Конечно, мы все 
активнее начинаем работать с рознич-
ными инвесторами, запустили ИИС, 
но масштабы бизнеса пока не позволя-
ют обслуживание массового инвесто-
ра. В итоге средний счет у нас находит-
ся на уровне 6–10 млн руб., что замет-
но выше, чем в среднем по отрасли.

— Мартовский обвал 
на рынке как-то отразил-
ся на предпочтениях кли-
ентов?

— Каких-то сильных изменений 
в структуре клиентского спроса 
мы не наблюдали. Отчасти это связано 
с тем, что основные наши стратегии, 
которых придерживаются управляю-
щие и клиенты, показали меньшую 
просадку, чем рынок. С начала года 
их доходность опережает основной 
индекс на 5–6%. Это было достигнуто 
благодаря высокой диверсификации 
по классам активов: в портфель входят 
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не только акции, но и облигации, репо 
с центральным контрагентом. Среди 
квалифицированных клиентов высо-
кой популярностью пользуется услуга 
доступа к сделкам IPO.

— Можно говорить о том, 
что кризис пройден?

— То, что мы сейчас наблюдаем — от-
крытие магазинов, торговых центров, 
снятие ограничений на перемещение 
людей,— не означает, что все закончи-
лось. Мне кажется, все только начинает-
ся и настоящий кризис мы увидим бли-
же к концу года — с банкротствами, со-
кращением зарплат и увольнениями. 
Первое время бизнес многое прощал 
друг другу — например, арендные пла-
тежи, недопоставку товаров, платежи 
по кредитам. Этому способствовала об-
щая солидарность перед лицом кризи-
са, а также поддержка со стороны госу-
дарства. Однако эти шаги лишь отсро-
чили неизбежное. Рано или поздно — 
мне кажется, уже осенью — все поймут, 
что денег у компаний недостаточно для 
удовлетворения взаимных требований, 
и начнутся взаимные иски. Все это за-
кончится волной банкротств. Поймите, 
бизнес, который простаивал длитель-
ный период времени, как, например, 
ресторанный, торговый, не сможет бы-
стро восстановиться, а значит, будут пе-
ределы собственности.

Еще одна причина, почему скоро 
мы увидим банкротства,— это по-
следствия проводимой в США поли-
тики печатного станка. Американ-
ское правительство печатает большое 
количество денег, которые получает 
не только бизнес, но и население. 

Весь этот безусловный доход хлынул 
на рынок, что ведет к росту инфля-
ции и падению привлекательности 
долгосрочных облигаций. Поэтому 
высоки риски масштабной распрода-
жи на долговом рынке, что ударит 
по всей американской экономике 
и рикошетом по нам.

— Как кризис отразился 
на ваших клиентах?

— Признаюсь честно, наши клиенты 
пережили много трудностей. Особенно 
те инвесторы, которые работают с на-
ми давно. Могу с уверенностью сказать, 
что большая часть из них успешно пре-
одолели все сложности. Конечно, мы 
не можем говорить абсолютно за всех 
клиентов, потому что у каждого из них 
были разные ситуации, по-разному раз-
вивался бизнес, складывались личные 
обстоятельства. Например, некоторые 
наши клиенты в период пандемии 
столкнулись с недостатком ликвидно-
сти, с вызовами, связанными с пред-
принимательской деятельностью. По-
рой мы не могли удовлетворить запро-
сы наших клиентов в связи с нюанса-
ми нормативно-правовой базы, кото-
рые из года в год ужесточаются как на 
Западе, так и в России.

Вместе с тем с большей частью кли-
ентов мы идем рука об руку и помога-
ем решать все возникающие трудно-
сти. Безусловно, нельзя говорить 
о том, что все клиенты прошли пери-
од пандемии и проходят другие кри-
зисы успешно. Есть клиенты (физлица 
и некоторые юрлица из сегмента ма-
лого и среднего бизнеса), которые ис-
пытывают в кризисные моменты су-

щественные сложности. Они бывают 
связаны с расчетами, с ужесточением 
проверок соответствия как собствен-
ников предприятий, так и самих пред-
приятий в вопросе происхождения 
средств. Ситуация не у всех клиентов 
гладкая, но в целом большинство про-
блем являются решаемыми.

Сама финансовая группа QBF пере-
жила не только кризис, связанный 
с пандемией,— мы не раз попадали 
в периоды турбулентностей. Самым тя-
желым из них был, пожалуй, кризис 
2014–2015 года. В это время против Рос-
сийской Федерации были введены 
санкции, курсы валют демонстрирова-
ли крайнюю неустойчивость, а поря-
док проверки капитала, поступающего 
на зарубежные рынки от клиентов 
с российскими паспортами, существен-
но ужесточился. Нас напрямую косну-
лись изменения международных ре-
гламентов, так как мы активно консуль-
тируем клиентов по вопросам работы 
с иностранными инструментами, кото-
рые доступны на Санкт-Петербургской 
бирже. Можно сказать, что финансовая 
группа QBF успешно справляется с тур-
булентностями, хотя и не без послед-
ствий. У нас развитое сотрудничество 
с западными контрагентами как в пла-
не аналитики, так и в плане портфель-
ных управляющих, поэтому мы, как 
бизнес-структура, испытывали опреде-
ленные трудности в течение последних 
нескольких лет. Большая часть наших 
сложностей спровоцирована особенно-
стями геополитики.

На мой взгляд, за более чем десять 
лет своего развития QBF выходит из 
сложных кризисных ситуаций на де-
вять баллов из десяти. По моему убеж-
дению, наша команда предпринима-
ла, предпринимает и будет предпри-
нимать все возможные усилия, для то-
го чтобы обеспечить наилучший ре-
зультат — в первую очередь финансо-
вый — для наших клиентов.

— Стоит ждать дальней-
шего перетока сбереже-
ний россиян с депозитов 
на фондовый рынок?

— Им некуда деваться. Люди не готовы 
к нынешним ставкам по депозитам, 
а значит, медленно, но верно начнут 
оглядываться по сторонам в поиске 
альтернативы. Это видим мы, это отме-
чают и сами банкиры, предупреждая, 
что при дальнейшем падении ставок 
люди побегут с депозитов. По нашим 
оценкам, в ближайшие два-три года 
около 20% от всего объема депозитов 
физических лиц может перетечь 
на фондовый рынок. Это огромные 
деньги, поскольку банки за пятнадцать 
лет доминирования аккумулировали 
более 30 трлн руб. К тому же мы ждем 
перетока средств и со счетов юридиче-
ских лиц, которые более инертны, но, 

как и физические лица, не удовлетво-
рены текущим уровнем ставок.

— Какой спектр услуг 
доступен для корпора-
тивных клиентов?

— В рамках группы мы оказываем до-
статочно широкий спектр услуг. На-
пример, сопровождение выпуска кор-
поративных облигаций. После панде-
мии отмечается спрос со стороны пред-
ставителей малого и среднего бизнеса 
на услуги по финансированию. Тренд 
вполне понятен: во многих компаниях 
в период пандемии возникли кассовые 
разрывы, нужны средства для оборота. 
Некоторые предприятия вообще оказа-
лись перед угрозой закрытия.

На мировом фондовом рынке ин-
струмент привлечения капитала через 
корпоративные облигации известен 
давно, но в России он почти не исполь-
зуется, к нему прибегает очень узкий 
круг лиц. В нашей стране для финан-
сирования бизнеса используются, как 
правило, банковские услуги, в частно-
сти кредиты. Однако у выпуска обли-
гаций есть три основных преимуще-
ства перед традиционными займами. 
Во-первых, выплата по облигациям за-
емной суммы осуществляется в конце 
срока (без ежемесячных и ежеквар-
тальных платежей, за исключением 
купона). Во-вторых, нет необходимо-
сти в залоге. В-третьих, нет необходи-
мости в поручителях. Кроме того, бан-
ковский скоринг с каждым годом уже-
сточается, а требования к выпуску об-
лигаций более лояльны для клиентов.

Среди представителей среднего 
и крупного бизнеса востребована ус-
луга овернайт. Она предполагает, что 
остатки на расчетном счете использу-
ются банком каждый день и за это 
компания получает фиксированный 
процент в годовом выражении, но на-
числяющийся ежедневно. Похожей 
услугой для юридических лиц с точки 
зрения результата является репо с цен-
тральным контрагентом. Услуга широ-
ко востребована среди клиентов, ко-
торые заинтересованы в размещении 
денежных средств на короткий срок 
при высокой ликвидности инвести-
ций и повышенной надежности.

Дополнительно для предпринимате-
лей, деятельность которых связана с ва-
лютными рисками, у нас оказывается 
услуга хеджирования. В целом по стра-
не проникновение данной услуги до-
статочно низкое. Тем не менее в пользу 
ее актуальности говорит несколько 
факторов, в частности востребован-
ность хеджирования крупными компа-
ниями, которые проводят должные экс-
пертизы доступных услуг. Хеджирова-
ние предполагает вложения на любой 
срок при ежедневном начислении до-
хода, а также отсутствие рисков, харак-
терных для банковской отрасли •
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Золото
торой год подряд самой доходной инвестицией по итогам лета становится золото. По оценке 

«Денег», покупка благородного металла в летние месяцы принесла бы инвестору 
свыше 20 тыс. руб. дохода на каждые 100 тыс. вложений. Это сопоставимо с ре-
зультатом за аналогичный период прошлого года. С начала года вложения в золо-
то обеспечили доход на уровне 56%.

Основной причиной столь высоких результатов стал рост стоимости благород-
ного металла. В августе цена золота впервые в истории превысила рубеж $2000 
за тройскую унцию. По данным агентства Reuters, 6 августа стоимость золота до-
стигала отметки $2068 за тройскую унцию, что более чем на 20% выше показателя 
конца мая. 18 августа цена стабилизировалась возле отметки $2015 за унцию. Тако-
го сильного роста на рынке не было девять лет. Летом 2011 года международные 
инвесторы были обеспокоены состоянием ведущих мировых экономик США 
и Европы, а также отсутствием новых шагов по их стимулированию от ФРС и ЕЦБ. 
В таких условиях цены за три летних месяца выросла почти на 19%, до $1250 
за тройскую унцию.

Причины нынешнего роста — масштабные монетарные стимулы со стороны 
ведущих центробанков, непростая эпидемиологическая и геополитическая обста-
новка в мире. «Беспрецедентное снижение центральными банками базовых про-
центных ставок вкупе с реализацией рекордных программ прямой поддержки 
экономик (прежде всего домохозяйств) в США и Европейском союзе на фоне пан-
демии COVID-19 уже привели к снижению реальных процентных ставок и ожида-
ниям роста темпов инфляции. Это вкупе с политической неопределенностью в ис-
ходе выборов президента США и продолжающейся конфронтацией США и Китая 
стало идеальной комбинацией для роста цен на золото. Соответственно, и фонды 
золота, которые выступают самым простым и доступным способом инвестировать 
в золото, росли не менее активно»,— отмечает Александра Фалкова, портфельный 
управляющий «Сбербанк Управление активами».

Усилило эффект растущей цены золота повышение курса доллара на россий-
ском рынке, что привело к положительной валютной переоценке. По оценке 
«Денег», данный фактор добавил к результату не менее 5%.

Аналитики не исключают дальнейшего роста цен на золото, так как не ожидают 
быстрого разрешения торгового спора между США и Китаем. К тому же в преддве-
рии президентских выборов в США неопределенность на рынках вырастет, что 

подтолкнет инвесторов к увеличению 
доли вложений в благородный металл. 
По оценкам аналитиков, стоимость зо-
лота во втором полугодии может под-
няться до $2250–2300 за унцию.

ПИФы
Превосходно отработали минувшее 
лето и российские управляющие. 
По оценкам «Денег», основанным 
на данных Investfunds, за неполные 
три месяца все 178 фондов, объем ак-
тивов в которых превышает 100 млн 
руб., показали прирост стоимости пая. 
Лучшую динамику продемонстриро-
вали фонды, декларация которых ори-
ентирована на инвестиции в драго-
ценные металлы. По оценке «Денег», 
такие категории фондов за два с поло-
виной месяца обеспечили инвесторам 
доход на уровне 10–30%. При этом 
в наибольшем выигрыше оказались 
фонды, которые наряду с золотыми 
ETF вкладывали в серебряные ETF, 
а также акции золотодобывающих 
компаний. По данным Bloomberg, 
за летние месяцы серебро подорожало 
почти на 60%, до $24,8 за унцию, ак-
ции «Полюса» (бывшее «Полюс Золо-
то») и «Петропавловска» подорожали 
соответственно на 50% и 29%.

Сопоставимый результат с фондами 
драгоценных металлов обеспечили от-
раслевые фонды акций — высокотехно-
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ИНВЕСТИЦИИ РАСТУТ  
КАК НА ДРОЖЖАХ
«ДЕНЬГИ» ОПРЕДЕЛИЛИ САМЫЕ ВЫГОДНЫЕ ВЛОЖЕНИЯ ЛЕТА

Минувшее лето было успешно практически для всех  
финансовых инструментов. При этом второй год подряд 
рейтинг самых доходных инвестиций в летний период 
возглавило золото, а также паевые инвестиционные  
фонды, на него ориентированные. Высокую прибыль  
обеспечили ПИФы, ориентированные на высокотехно- 
логические компании, акции российских компаний.  
Аутсайдерами оказались рублевые вклады и облигации.

С В О И  Д Е Н Ь Г И 	 Ф И Н А Н С О В Ы Е  И Н С Т Р У М Е Н Т Ы

КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ В ПАЕВЫЕ ФОНДЫ (%)
КАТЕГОРИЯ ФОНДА 2,5 МЕСЯЦА 1 ГОД 3 ГОДА
РУБЛЕВЫЕ ОБЛИГАЦИИ 0,3–2,5 8–19 20–33

ЕВРООБЛИГАЦИИ 2,5–15 14–25 30–47

СМЕШАННЫХ ИНВЕСТИЦИЙ 2,6–18 4,2–27 13–70

ИНДЕКСНЫЕ ФОНДЫ 12–20 11–25 73–85

АКЦИИ 10–30 -11–65 18–114

ФОНДЫ ФОНДОВ 2,8–33 -10–+72 10–95

Источник: Investfunds.

КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ В ЗОЛОТО (%)
2,5 МЕСЯЦА 1 ГОД 3 ГОДА

ЗОЛОТО 20,28 47,78 88,18

ФОНДЫ ФОНДОВ 19,64 46,79 83,19

КУРС ДОЛЛАРА 4,87 5,09 22,38

Источники: Bloomberg, Reuters.
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логических компаний и потребитель-
ского сектора. По данным Investfunds, 
паи таких фондов подорожали за лет-
ние месяцы на 16–25%. Остальные фон-
ды акций принесли инвесторам доход 
на уровне 10–20%. Неплохо заработать 
инвесторы могли и на более консерва-
тивной категории фондов — еврообли-
гаций. По расчетам «Денег», фонды этой 
категории выросли на 2,5–15%.

В таких условиях среди частных ин-
весторов растет спрос на такого рода 
инвестиции. По данным Investfunds, 
только в период с июня по июль роз-
ничные инвесторы вложили в рознич-
ные ПИФы почти 31 млрд руб. Это 
в полтора раза выше результата за ана-
логичный период 2019 года.

В отсутствие внешних шоков подъ-
ем на рынках может продолжиться, 
так как центральные банки все равно 
продолжают расширять программы 
монетарного стимулирования. Вместе 
с тем управляющие не советуют инве-
сторам заниматься активной разба-
лансировкой фондов без лишней не-
обходимости. По словам директора 
по инвестициям УК «Открытие» Вита-
лия Исакова, ПИФы — инструмент 
для долгосрочных инвестиций, а не 
для краткосрочных спекуляций, поэ-
тому рекомендуемый минимальный 
срок для инвестирования в консерва-
тивные фонды (рублевые и валютные 

облигации) — один год, а в сбаланси-
рованные и агрессивные — три года.

Акции
Высокую прибыль принес частным 
инвесторам рынок акций. В августе ин-
декс Московской биржи после почти 
полугодового перерыва поднялся вы-
ше уровня 3000 пунктов. За неполные 
три месяца, завершившиеся 17 августа, 
индекс вырос более чем на 12% и закре-
пился у отметки 3060 пунктов. Это ста-
ло возможным благодаря общему ро-
сту аппетита к риску на фоне надежд 
на рост мировой экономики, а также 
повышению цен на нефть. В летние ме-
сяцы стоимость нефти Brent выросла 
на 33%, до $45 за баррель.

Лучше рынка выглядели ценные бу-
маги «Ростелекома» и «Магнита», стои-
мость которых выросла к середине ав-
густа соответственно на 20% и 24%. Ак-
ции высокотехнологичных компаний 
и ритейлеров опережают общерыноч-
ную динамику во всем мире, посколь-
ку они меньше всех пострадали от пан-
демии COVID-19. Например, в потреби-
тельском секторе ажиотажный спрос 
на продовольствие в марте позволил 
крупнейшим продуктовым ритейле-
рам немного ускориться с точки зре-
ния роста оборотов в отчетном перио-
де, отмечал главный аналитик «Откры-
тие Брокер» Алексей Павлов. Напри-

мер, «Магнит» и X5 Retail Group в пер-
вом квартале увеличили выручку 
на 17,9% и 15,6% в годовом сопоставле-
нии соответственно.

Высокий доход принесли вложения 
в акции Сбербанка и «Роснефти» — 18% 
и 12% соответственно. Эти ценные бума-
ги были в числе наиболее пострадавших 
в начале весны, поскольку инвесторы за-
кладывали в котировки негативный сце-
нарий развития на рынках. Однако це-
ны на нефть достаточно быстро восстано-
вили большую часть утраченных пози-
ций, что позволило «Роснефти» по ито-
гам второго квартала отчитаться лучше 
ожиданий аналитиков. Быстрыми тем-
пами происходит восстановление роз-
ничного кредитования, а также растут 
комиссионные доходы банков. В резуль-
тате чистая прибыль Сбербанка в июле 
достигла максимального уровня за вре-
мя COVID-19 — 65,6 млрд руб., что на 5% 
выше показателя июля, но на 13% мень-
ше аналогичного периода 2019 года.

Впрочем, не все российские акции 
обеспечили прибыль своим покупате-
лям. В летние месяцы акции «Нориль-
ского никеля» и «Газпрома» снизились 
в цене на 6,8% и 5,1% соответственно. 
Причины обесценения бумаг различ-
ны. В случае газового монополиста — 
это падение спроса на газ со стороны 
ключевых потребителей. В случае ме-
таллургической компании негативное 
влияние на оценки оказывают послед-
ствия аварии на дочернем предприя-
тии, в результате которой произошла 
утечка 21 тыс. тонн дизельного топли-
ва. Росприроднадзор оценил ущерб 
окружающей среде почти в 148 млрд 
руб. (примерно $2,1 млрд). Из-за резер-
вов на возможную компенсацию 
ущерба от аварии чистая прибыль 
компании упала по итогам первого 
полугодия на 98%, до $45 млн.

Вклады
В летние месяцы ускорился процесс 
падения ставок по депозитам. По дан-
ным ЦБ, в первой декаде августа сред-

няя максимальная ставка составила 
4,512% годовых, что меньше показате-
ля третьей декады мая на 0,52 про-
центного пункта (п. п.). Это снижение 
связано с действиями Банка России 
по смягчению денежно-кредитной по-
литики. В летние месяцы регулятор 
дважды снизил ключевую ставку 
в сумме на 1,25 п. п., до 4,25% годовых. 
Впрочем, это снижение не повлияло 
на доходность депозитов, так как в мае 
ставки были выше уровня 5%. За два 
с половиной месяца депозит 
на 100 тыс. руб. принес бы своему дер-
жателю доход в размере 1,06 тыс. руб.

Более прибыльными были депози-
ты в валюте. Долларовый вклад при-
нес держателю 5,7 тыс. руб. чистого до-
хода. Столь высокий результат связан 
с ростом курса американской валюты 
на российском рынке. За летние меся-
цы курс доллара на Московской бир-
же вырос на 4,6 руб., до отметки 
73,73 руб./$.

Еще успешнее были депозиты, но-
минированные в евро. Открыв такой 
вклад на 100 тыс. руб., клиент банка за-
работал бы более 11 тыс. руб. Такой ре-
зультат связан более сильным, чем 
в случае с долларом, ростом курса ев-
ропейской валюты. За летние месяцы 
евро подорожал в России на 9,6 руб., 
до 87,5 руб./€. Европейская валюта уве-
ренно росла не только на российском 
рынке, но и на мировом. Этому способ-
ствует улучшение ожиданий инвесто-
ров относительно динамики европей-
ской экономики на фоне снятия каран-
тинных ограничений, а также слажен-
ные шаги правительств по поддержа-
нию национальных экономик. «Готов-
ность стран ЕС принимать консолиди-
рованные финансовые решения 
и привлекать совместный долг. Участ-
ники валютного рынка интерпретиро-
вали создание фонда как важный шаг 
в сторону финансового единства Евро-
пы»,— отмечает начальник управле-
ния рыночных исследований и анали-
тики Росбанка Юрий Тулинов •

КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ В АКЦИИ (%)
2,5 МЕСЯЦА 1ГОД 3 ГОДА

ИНДЕКС МОСКОВСКОЙ БИРЖИ 11,61 13,91 56,51

СБЕРБАНК 18,21 7,40 37,53

«РОСНЕФТЬ» 11,61 13,91 56,51

«ГАЗПРОМ» -5,07 -17,46 61,42

«НОРИЛЬСКИЙ НИКЕЛЬ» -6,83 39,19 130,97

«РУСГИДРО» 7,82 35,84 -10,23

«МАГНИТ» 24,68 31,54 -50,18

«РОСТЕЛЕКОМ» 20,00 21,98 53,55

АЛРОСА 0,08 -11,93 -17,80

«АЭРОФЛОТ» 8,97 -21,82 -58,88

Источник: Reuters.

КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ В ДЕПОЗИТЫ (%)
2,5 МЕСЯЦА 1 ГОД 3 ГОДА

ВКЛАД РУБЛЕВЫЙ 1,06 7,20 21,20

ВКЛАД ДОЛЛАРОВЫЙ 5,74 13,24 26,56

ВКЛАД В ЕВРО 11,34 19,20 27,27

КУРС ДОЛЛАРА 6,67 12,53 24,17

КУРС ЕВРО 12,28 19,21 25,18

Источники: оценки «Денег», ЦБ.
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феврале цены на золото впервые с 2012 года пробили уровень $1600 за тройскую унцию. С учетом того, 
что ранее на закрепление цены выше отметки $1500 за унцию потребовалось четыре 
месяца, новое достижение выглядело значительным событием. Однако уже в апреле 
был пробит уровень $1700, в летние месяцы не устояли рубежи $1800 и $1900. В нача­
ле августа стоимость золота впервые в истории преодолела отметку $2000. По дан­
ным Reuters, 6 августа стоимость благородного металла достигала отметки $2068 за 
унцию, прибавив всего за одну неделю более 5%. С начала года стоимость золота вы­
росла на 36%, причем только за летние месяцы рост составил почти 20%.

Обновление исторического максимума произошло на фоне усилившихся опасе­
ний инвесторов относительно второй волны коронавируса. Если в зимние месяцы 
центр эпидемии был сосредоточен в Китае, то уже в начале весны он сместился в Ев­
ропу, а затем в США. В настоящее время Латинская Америка превратилась в эпи­
центр пандемии. При этом если в марте ежедневно фиксировалось только несколь­
ко тысяч новых случаев заражения, то к концу мая показатель вырос до 107 тыс., 
а к середине лета — до 250 тыс. В начале августа число случаев заражения во всем 
мире преодолело рубеж 20 млн. Аналитики опасаются, что вторая волна коронави­
руса больно ударит по мировой экономике, которая только начала выкарабкиваться 
из рекордного обвала во втором квартале.

Защита,  
проверенная временем
Стоимость драгоценного металла тра­
диционно растет в периоды глобаль­
ных кризисов. Так, после мирового фи­
нансового кризиса 2008 года, спрово­
цированного кризисом американского 
рынка недвижимости, мировая эконо­
мика просела на 2,3%, при этом стои­
мость золота выросла только в первой 
половине 2009 года более чем на 30%, 
до $1200 за унцию. Еще одним отголо­
ском этого кризиса стало повышение 
цен в 2011 году. Тогда на фоне долгово­
го кризиса в Европе, ударившего по 
Греции, Португалии, Испании и Ита­
лии, стоимость металла выросла в пол­
тора раза и в сентябре 2011 года впер­
вые превысила рубеж $1900 за унцию, 
достигнув отметки $1920. Этот макси­
мум был недостижим на протяжении 
девяти лет.

Дополнительную поддержку ценам 
на золото оказывают программы моне­
тарного стимулирования, принимае­
мые в периоды кризисов ведущими 
финансовыми регуляторами. Для борь­
бы с финансовым кризисом 2008 года 
ФРС США потратила порядка $3,7–
3,9 трлн в формате программ количе­
ственного смягчения, Банк Англии — 
порядка $500–600 млрд, ЕЦБ — поряд­
ка $0,8–1 трлн. В нынешний кризис 
программы поддержки оказались еще 
больше. По данным Bank of America, 
в период с марта по конец июля в мире 
были объявлены программы фискаль­
ного стимулирования на общую сум­
му $11,4 трлн, денежного стимулиро­
вания — на $8,5 трлн. В частности, 
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В августе цена золота впервые в истории превысила 
рубеж $2000 за тройскую унцию, прибавив  
с начала года 35%. «Бычий» рост происходит на фоне 
активно распространяющегося в мире коронавируса, 
последствия которого пытаются решить масштабны­
ми монетарными стимулами. Международные  
и российские инвесторы уходят в золото, которое 
защищает от кризисов и роста инфляции.
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ФОТО �Влад Некрасов,  

DPA/ТАСС

ИНВЕСТОРЫ ОЗОЛОТИЛИСЬ
АКТИВЫ БИРЖЕВЫХ ФОНДОВ ПРЕВЫСИЛИ ОБЪЕМ ЗОЛОТА В РЕЗЕРВАХ ГЕРМАНИИ

СТРАНЫ С КРУПНЕЙШИМИ ЗАПАСАМИ ЗОЛОТА В ЗОЛОТОВАЛЮТНЫХ РЕЗЕРВАХ 
   

Португалия: WGS.

2436

2299,9

1948,3

1040

765,2

657,7

612,5

583

422,7
382,5

378,5

342,8

323,1

310,3

286,8
281,6

280

65%

23%

3%

6%

3%

8%

71%

38%

5%
78%

66%

60%

4%

10%

32%
21%

58%
3363,6

США

ГЕРМАНИЯ

МЕСТО ОБЪЕМ ЗОЛОТОГО ЗАПАСА (Т)                       ДОЛЯ В ЗОЛОТОВАЛЮТНЫХ РЕЗЕРВАХ

ИТАЛИЯ

ФРАНЦИЯ

РОССИЯ

КИТАЙ

ШВЕЙЦАРИЯ

ЯПОНИЯ

ИНДИЯ

НИДЕРЛАНДЫ

ТУРЦИЯ

ТАЙВАНЬ
ПОРТУГАЛИЯ

КАЗАХСТАН

УЗБЕКИСТАН

САУДОВСКАЯ
АРАВИЯ

ВЕЛИКОБРИТАНИЯ

ЛИВАН
ИСПАНИЯ

АВСТРИЯ

8133,5

2451,8

79%

76%

71%

1
4

3713

14

15

5

11

12

6

10

9

16

19

20

17

8

2

18

Dengi_40-43_19 Zoloto GR+.indd   40 20.08.20   19:25



в США запустили программы поддерж­
ки общим объемом $6,2 трлн. В Европе 
наряду с национальными стимулами 
на $5,45 трлн действуют и общие ре­
гиональные, принятые ЕЦБ, на 
$3,85 трлн.

В условиях, когда центробанки нака­
чивают финансовые системы ликвид­
ностью, растут инфляционные ожида­
ния, защитой от которых традиционно 
выступает золото. «Бумажные деньги 
переживали периоды быстрой инфля­
ции или даже гиперинфляции, как, на­
пример, в начале ХХ века в Германии 
или совсем недавно в Аргентине и Ве­
несуэле. Всякий раз, когда доверие 
к деньгам падало, золото оказывалось 
жизнеспособным вариантом защиты 
покупательной способности от инфля­
ции»,— отмечает руководитель на­
правления перспективных исследова­
ний Next Generation, Julius Baer Кар­
стен Менке.

Инвесторы раскупили
В таких условиях инвесторы активно 
наращивают вложения в золото, 
а один из самых удобных способов — 
покупка золотых фондов. По данным 
агентства Bloomberg, суммарные акти­
вы подобных биржевых фондов соста­
вили по итогам семи месяцев 
3,375 тыс. тонн — это максимальный 
уровень за всю историю существова­
ния таких фондов. Стремительный 
подъем продолжается почти непре­
рывно с начала года, и за это время 
они выросли почти на 800 тонн. Это 
больше, например, объема золотых за­
пасов Японии, занимающей по этому 

показателю девятое место в мире. Сум­
марные активы ETF превысили объем 
золота в резервах Германии (3,365 тыс. 
тонн), больше показатель только 
у США (8,13 тыс. тонн).

О рекордном интересе международ­
ных инвесторов к золоту свидетель­
ствуют данные Emerging Portfolio 
Fund Research (EPFR). По оценке «Де­
нег», основанной на отчете Bank of 
America (учитывает данные EPFR), об­
щий объем иностранных инвестиций 
в золото с начала года составил почти 
$50 млрд, что вчетверо больше инве­
стиций в данный актив за весь 2019 
год. По словам аналитика «КСП Капи­
тал УА» Михаила Беспалова, привлека­
тельности вложений в золото способ­
ствовало падение доходностей на дол­
говом рынке на фоне шагов централь­
ных банков по снижению ставок. При 
этом наиболее значимым для рынка 
считается решение ФРС США снизить 
ключевую ставку на 1,5 п. п., до уров­
ня 0–0,25%. «В результате действий 
ФРС доходность безрисковых инстру­
ментов (US Treasury.— «Деньги») упа­
ла до минимума, что повысило при­

влекательность золота, которое не 
приносит никакого денежного пото­
ка»,— отмечает Михаил Беспалов.

Где купить и как
Активно наращивают вложения в золо­
то и российские розничные инвесто­
ры. По данным Investfunds, с января по 
июль граждане инвестировали в фон­
ды драгоценных металлов почти 
4 млрд руб., что более чем в шесть раз 
больше результата за весь 2019 год. По 
словам портфельного управляющего 
«Сбербанк Управление активами» Алек­
сандры Фалковой, многие инвесторы 
продолжают руководствоваться исто­
рической доходностью при выборе 
фондов, а фонды золота показывают са­
мую впечатляющую динамику с начала 
года. По данным Investfunds, с начала 
года такие фонды обеспечили прибыль 
на уровне 50–60%.

Добавляет привлекательности таким 
вложениям простота покупки/продажи 
и прозрачность структуры вложения. 
Приобрести золотые фонды можно как 
в отделениях банков или управляю­
щих, так и через их дистанционные ка­

налы продаж. «Фонды драгметаллов 
наиболее доступны для понимания но­
выми клиентами. Есть один базовый 
актив — драгметалл, и все зависит от 
его динамики. По уровню доступности 
такие инвестиции сравнимы с вложе­
ниями в валюту»,— отмечает Алексан­
дра Фалкова.

Высокий интерес физических лиц 
к инвестициям в золото отмечают 
и российские банки. По словам началь­
ника управления операций с товарны­
ми активами и продуктами фондирова­
ния «ФК Открытие» Алексея Зайцева, 
рост спроса на монеты из драгметаллов 
ощущался с середины первого кварта­
ла и в течение второго квартала. Также 
в первом квартале был отмечен резкий 
рост новых банковских счетов в драго­
ценных металлах. «Самым быстрым 
и простым способом инвестиций в дра­
гоценные металлы остается покупка на 
металлический счет, открытый в банке. 
Однако средства на этих счетах не под­
падают под страховку АСВ»,— отмечает 
Алексей Зайцев. «Металлические сче­
та — гибкий способ инвестирования 
в золото из-за отсутствия налогообло­
жения. Банки обслуживают такие счета 
бесплатно. Также удобно, что можно 
продать не весь, а часть имеющегося 
металла»,— отмечает руководитель де­
партамента по операциям с драгоцен­
ными металлами Совкомбанка Елена 
Магера. Однако при открытии ОМС сто­
ит помнить, что эти счета не подпадают 
под страховку АСВ.

Из общей картины выбиваются золо­
тые слитки, спрос на которые не изме­
нился на фоне роста цен на металл, от­

Общий объем иностранных инве-
стиций в золото с начала года 
составил почти $50 млрд,  
что вчетверо больше инвестиций 
в данный актив за весь 2019 год
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мечают в банках. «Мы не видим роста 
спроса на слитки, так как до сих пор 
при покупке драгметаллов в слитках 
взимается НДС, что делает этот продукт 
существенно менее привлекательным 
по сравнению с другими»,— отмечает 
Алексей Зайцев. По словам Елены Ма-
геры, чтобы отбить вложения в слитки, 
нужно дождаться роста минимум на 
20%, что заметно снижает интерес к та-
кому способу сбережений.

Ювелиры не в тренде
Высокий инвестиционный спрос 
с лихвой компенсировал упавший из-
за карантина промышленный спрос 
на металл. По данным World Gold 
Council (WGC), наиболее сильно упал 
спрос на золото со стороны ювелир-
ной отрасли, которая исторически яв-
лялась ключевым потребителем ме-
талла, с долей 50–80%. С начала года 
ювелиры приобрели только 572 тон-
ны золота, что вдвое ниже показателя 

аналогичного периода 2019 года. В ре-
зультате их доля в структуре спроса 
упала до минимальных 27,6%.

Основное падение спроса произо-
шло со стороны ювелирной отрасли 
Индии. За полугодие индийские юве-
лиры приобрели только 117,8 тонны 
золота, что втрое меньше показателя 
годичной давности. В Китае спрос сни-
зился вдвое, до 152,2 тонны. Причина-
ми таких провальных результатов ста-
ли карантинные ограничения, дей-
ствовавшие в Индии во втором кварта-
ле, а в Китае — в первом. К тому же по-
требление было сдержано высокими 
ценами на металл и сокращением рас-
полагаемого дохода населения, отмеча-
ют в отчете WGC.

Сильное падение спроса на металл 
отмечается и со стороны центробан-
ков. По оценкам WGC, в первом полу-
годии они приобрели в резервы только 
233 тонны, что почти на 40% ниже про-
шлогоднего показателя, который был 

рекордным. Напомним, что в первом 
полугодии 2019 года мировые центро-
банки купили в резервы более 374 тон-
ны, четверть купил ЦБ России (94 тон-
ны). В первом квартале текущего года 
российский регулятор приобрел толь-
ко 28 тонн металла, а во втором кварта-
ле и вовсе прекратил закупки.

В последние годы ЦБ РФ почти всег-
да был лидером по закупкам металла. 
В результате за 14 лет он купил свыше 
1900 тонн золота, доведя объем до 
2299,9 тонны. Благодаря этим покуп-
кам, а также стремительному росту цен 
в последний год доля металла в между-
народных резервах банка достигла от-
метки 23%. Это самый высокий показа-
тель среди стран с крупнейшими ре-
зервами. Например, у Саудовской Ара-
вии, имеющей сопоставимые с Росси-
ей золотовалютные резервы, на золото 
приходится только 4%. «Имеющиеся 
у Банка России объемы золота мы оце-
ниваем как достаточные для поддержа-

ния необходимого уровня диверсифи-
кации резервных активов Банка Рос-
сии, достижения оптимального сочета-
ния их сохранности, ликвидности и до-
ходности»,— пояснили «Деньгам» в ЦБ, 
отметив, что дальнейшие решения 
о покупке золота будут приниматься 
в зависимости от развития ситуации 
на финансовом рынке.

Чего ждать
В ближайшие месяцы цены на золото 
будет определять высокий инвестици-
онный спрос, но повторения результа-
та первого полугодия на рынке никто 
не ждет. «В данный момент многие 
ликвидные активы либо предоставля-
ют инвесторам минимальную доход-
ность, не отвечающую их требовани-
ям, либо несут в себе существенные 
риски в случае ухудшения ситуации 
в экономке. В таких условиях, пока со-
храняется неопределенность, у золота 
есть потенциал для дальнейшего роста, 

КАК МЕНЯЛАСЬ СТОИМОСТЬ ЗОЛОТА С 2015 ГОДА ($/ТР. УНЦИЯ) Источник: Reuters.
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хотя с учетом текущей доходности с на-
чала года мы допускаем, что будущий 
рост может быть частично спекулятив-
ным»,— отмечает Михаил Беспалов.

Ключевое значение для рынка будут 
иметь скорость распространения 
COVID-19 и восстановление экономи-
ки после кризиса, динамика инфляци-
онных ожиданий, а также геополити-
ческая неопределенность и развитие 
ситуации в отношениях США и КНР. 
По оценкам аналитиков Goldman 
Sachs, стоимость золота может выра-
сти до уровня $2300 за унцию, то есть 

еще на 11%. Аналитики ИК «Атон» ожи-
дают роста стоимости золота к концу 
года до $2200 за унцию и до $2250 за 
унцию в среднем в 2021 году. В Julius 
Baer менее оптимистичны. «В средне-
срочной и долгосрочной перспективе 
уровень $2000 не является устойчи-
вым, если предположить, что эконо-
мическая среда снова улучшится, ког-
да пандемия COVID-19 окажется под 
контролем. Это должно сказаться на 
спросе на „безопасное убежище“ 
и привести к снижению цен»,— 
отмечает Карстен Менке •

«РАЗВИТИЕ ЦИФРО-
ВЫХ ПЛАТФОРМ 
НА РЫНКЕ ЗОЛОТА 
БУДЕТ УСКОРЯТЬСЯ»

О роли золота в кризис, влиянии 
COVID-19 на промышленный 
спрос, а также о перспективах 
частного инвестирования в ме-
талл в России рассказал «День-
гам» Джон Маллиган, директор 
по взаимодействию с рынками 
Всемирного совета по золоту.

— Почему исторически сложилось 
так, что золото — это хорошая 
защита от инфляции и всевоз-
можных кризисов?
— Ценность золота может быть свя-
зана с его редкостью, но не являет-
ся прямым ее отражением. Конечно, 
существует много редких металлов 
и материалов, но у них разная цен-
ность, и признание этой ценности 
не так универсально, как в случае 
с золотом. Отчасти признание золо-
та инвестиционным активом связа-
но с тем, что металл достаточно рано 
стали использовать в качестве де-
нег, что затем обусловило его клю-
чевую роль в историческом разви-
тии финансовой и валютной систем.
Помимо уникальных физических 
свойств золото приносит гораздо 
больше пользы и имеет более высо-
кую социально-культурную значи-
мость, чем любой другой сопостави-
мый актив. Золото уникально тем, 
что одновременно является и това-
ром, и предметом роскоши, и денеж-
ным активом, а также имеет культо-
вое либо символическое значение 
для многих цивилизаций и эпох.

Взаимосвязь золота с инфляцией 
сложна. Однако ряд исследований 
позволяет предположить, что золо-
то является эффективным сред-
ством накопления стоимости, кото-
рое может защищать покупатель-
ную способность в течение многих 
поколений, на протяжении рыноч-
ных циклов и в периоды кризисов.
— Одной из самых пострадавших 
отраслей в этот кризис стала юве-
лирная отрасль. Как быстро она 
может восстановиться?
— Срок восстановления ювелирно-
го сектора оценить сложно, особен-
но учитывая, что статус пандемии 
и региональные и национальные 
пути восстановления будут неодно-
родными. Но мы ожидаем, что рын-
ки ювелирных изделий продолжат 
сталкиваться с трудностями, по 
крайней мере до конца этого года, 
не в последнюю очередь из-за мас-
штаба и серьезности последствий 
пандемии, которые, вероятно, ста-
нут причиной серьезных сбоев 
на уровнях запасов и сетей сбыта. 
На восстановление сезонных поку-
пок золота на некоторых традици-
онных рынках может потребоваться 
какое-то время, как и на возвраще-
ние к более привычным моделям 
социального взаимодействия.
Восстановление упомянутых выше 
рынков в долгосрочной перспекти-
ве и потенциальное усиление спро-
са на золотые ювелирные изделия 
будут зависеть от более широкого 
ряда экономических факторов 
и, что очень важно, восстановления 
уверенности потребителей, их ожи-
даний относительно доходов в кон-
кретных регионах, а также роста 
дискреционной покупательной спо-
собности. Когда эти факторы начнут 
показывать более положительную 
динамику, мы, вероятно, увидим 
и более устойчивый рост потребле-
ния золота в последующие годы.
— Стоит ли ждать ухода ювелир-
ной отрасли в онлайн?
— Онлайн-рынок все еще находится 
на начальном этапе развития, и его 

объемы незначительны, хоть мы 
и заметили, что и онлайн-торговля 
ювелирными изделиями, и интерес 
к ней со стороны потребителей раз-
вивались довольно быстро во вре-
мя локдаунов на некоторых рынках. 
Но мы ожидаем, что развитие циф-
ровых платформ на рынке золота 
будет ускоряться, чему способству-
ют интерес потребителей во время 
блокировок и развитие тех тенден-
ций, которые возникли и укрепля-
лись еще до введения ограничений.
— Насколько высок спрос на ме-
талл со стороны промышленно-
сти, как он пострадал в кризис?
— Спрос на золото со стороны про-
мышленности, в частности в произ-
водстве электроники, был относи-
тельно стабильным в течение по-
следних десятилетий — в среднем 
около 350 тонн в год.
И хотя эта сфера применения золо-
та стремительно развивается, отно-
сительная стабильность спроса со 
стороны промышленности говорит 
о значительной и зачастую незаме-
нимой роли золота в надежных 
и высокопроизводительных техно-
логиях. Но промышленный спрос 
отражает и более широкие тенден-
ции потребительского рынка, поэ-
тому любое существенное сниже-
ние потребительских расходов — 
например, вызванное пандеми-
ей — неизбежно будет способство-
вать сокращению спроса со сторо-
ны сектора электроники. Такую 
картину мы наблюдали в первом 
полугодии 2020 года, когда про-
мышленный спрос снизился на 
11% по сравнению с первой поло-
виной 2019 года.
Мы не считаем это структурной 
проблемой. Отраслевой спрос со 
стороны некоторых сфер — напри-
мер, для производства компьютер-
ной памяти — показывает хорошие 
результаты даже в нынешних не-
простых условиях. Но, как и в слу-
чае со спросом на ювелирные из-
делия, более значительное и на-
дежное восстановление будет за-

висеть от повышения доверия по-
требителей и дискреционной поку-
пательной способности.
— Как сильно за последние годы 
выросла роль частных инвесто-
ров на мировом рынке золота?
— За последние два десятилетия 
глобальный спрос частных инвесто-
ров на небольшие золотые слитки 
и монеты значительно вырос — 
примерно на 140%. На рынках, та-
ких как Европа, где спрос частных 
инвесторов оставался неактивным 
на протяжении нескольких поколе-
ний, или Китай, где частное владе-
ние золотыми инвестиционными 
продуктами было легализовано 
только в 2004 году, спрос на золо-
то среди розничных инвесторов 
увеличивался гораздо быстрее. 
К факторам, которые влияют на 
рост популярности золота среди 
розничных инвесторов, относятся 
социально-культурная осведомлен-
ность об инвестиционных преиму-
ществах золота, относительно от-
крытый, доступный и ликвидный 
рынок, наличие надежных постав-
щиков золотых продуктов, а также 
справедливые, эффективные и про-
зрачные цены.
— Растет ли спрос на золото 
у россиян?
— У нас пока нет достаточного мас-
сива данных по спросу на золото 
в России. Но, насколько мы знаем 
от некоторых частных российских 
банков, спрос на монеты увеличил-
ся после пандемии. Скорее всего, 
это обусловлено теми же фактора-
ми, которые побуждают частных ин-
весторов вкладывать средства 
в золото по всему миру,— потреб-
ностью в надежном накопителе сто-
имости, средстве сохранения бла-
госостояния и безопасном активе-
убежище.
— Чего не хватает в России, чтобы 
золото стало более популярным 
способом сбережений?
— Мы полагаем, что у золота есть 
перспективы для довольно быстро-
го развития на рынке розничных 

инвесторов в России, если вну-
треннее регулирование и коммер-
ческий ландшафт будут этому спо-
собствовать.
Всемирный совет по золоту уже 
долгое время поддерживает отмену 
НДС на инвестиционные продукты 
из золота в России. Наш опыт пока-
зывает, что это способствовало бы 
процветанию рынка частных инве-
стиций в слитки и обеспеченные 
ими продукты. В нынешнем виде 
налогообложение в России с са-
мым высоким в мире НДС на вну-
тренние покупки золотых слитков 
является существенным сдержива-
ющим фактором как для частных 
инвестиций, так и для развития 
рынка золота в целом.
Наш опыт работы на международ-
ных рынках в сочетании с незави-
симым анализом позволяет пред-
положить, что развитие рынка ин-
вестиций в золото в России в ре-
зультате отмены НДС позволило бы 
генерировать существенные допол-
нительные налоговые поступления. 
Это также может стать стимулом 
для российских домохозяйств вкла-
дывать средства в золото, а не 
в иностранную валюту, одновре-
менно создавая новый местный 
рынок для золота, произведенного 
внутри страны.
— Есть примеры успешной отмены 
НДС?
— В Европе, где в 1999 году отме-
нили НДС на золотые инвестицион-
ные продукты, мы увидели. Целое 
поколение пренебрегало этим рын-
ком. Как только частные инвесторы 
почувствовали необходимость при-
бегнуть к золоту в качестве надеж-
ного и стабильного хранилища бо-
гатства (как они поступили после 
мирового финансового кризиса), 
они сделали это стремительно 
и в больших объемах. С 2010 года 
частные инвесторы по всей Европе 
купили около 2930 тонн золотых 
слитков и монет (сейчас их стои-
мость составляет более $184 млрд 
(13,5 трлн руб.)).

«Металлические счета — гибкий 
способ инвестирования в золото 
из-за отсутствия налогообложе-
ния. Банки обслуживают такие 
счета бесплатно. Также удобно, 
что можно продать не весь, 
а часть имеющегося металла»
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июне наконец наметилось «заметное оживление в розничном кредитовании», сообщил Банк Рос-
сии в своих аналитических материалах. Объем кредитования физлиц вырос за пе-
риод на 1%, в то время как в мае рост был скорее символическим (+0,2%), а в апреле 
банки фиксировали снижение портфеля (–0,7%). Длительная стагнация экономики 
из-за пандемии не могла не отразиться на банковской рознице. В условиях тоталь-
ной нестабильности большинству клиентов было не до кредитов. Основной зап
рос был от наиболее рискованных клиентов, а их уже «фильтровали» сами банки, 
которым уже в апреле пришлось ужесточить условия выдачи кредитов.

Сейчас потребительская активность набирает обороты. Однако темпы роста 
и в дальнейшем будут существенно отставать от тех, что наблюдались год назад. 
И если даже эксперты не разделяют скептицизм ЦБ о том, что по итогам года мы 
увидим в рознице нулевую динамику, то заметного прогресса не ждут. Так, по про-
гнозам одного из крупнейших международных рейтинговых агентств S&P, общий 
рост кредитования в 2020 году не превысит 5%, розница может вырасти на 10%.

Витамин роста
Пандемия изменила многое, но драйвер роста розничных портфелей банков 
остался прежним — это ипотека. Как объясняет младший директор по банковским 
рейтингам агентства «Эксперт РА» Ксения Балясова, ипотечный сегмент в услови-
ях проблем в экономике стал более привлекательным для банков из-за низкого 
риска ссуд, а также ввиду снижения риск-весов по ипотечным ссудам, что позволя-
ет немного высвободить капитал.

По данным ЦБ, после возобновления программы льготного кредитования бан-
ки выдали около 160 млрд руб., из них 100 млрд руб.— в июне (общий лимит про-
граммы — 740 млрд руб.). Также в июне некоторые банки из числа крупнейших 
снизили ставки по ипотеке на 0,3–1,3 процентного пункта (исключая влияние 
субсидии), что оказывает дополнительную поддержку спросу, отметил регулятор. 
В мае средняя стоимость ипотечных кредитов достигла очередного минимума 
(7,4%), снизившись за месяц почти на 1 процентный пункт.

Руководитель розничного бизнеса Росбанка Алексей Лола называет это «периодом 
рекордно низких ставок», отмечая, что из-за этого очень востребовано рефинансиро-

вание кредитов. «Клиенты стремятся 
улучшить условия своего кредита, сни-
зить платеж или сократить срок»,— 
уточняет он. Интерес к ипотеке позво-
ляет прогнозировать темпы роста 
в пределах 10–15% в сравнении с пре-
дыдущим годом, считает управляющий 
директор Абсолют-банка Антон Павлов, 
добавляя, что не ждет существенного 
роста в остальных сегментах.

Впрочем, определенный оптимизм 
испытывают активные игроки авто-
кредитного сегмента. В первую очередь 
это связано со смягчением требований 
по программе «Семейный автомобиль» 
(с 1 июня претендовать на участие 
в программе может заемщик, имею-
щий одного несовершеннолетнего ре-
бенка; ранее — не менее двух несовер-
шеннолетних детей), а также с запу-
ском программ поддержки сотрудни-
ков государственных медицинских уч-
реждений и автолюбителей, сдающих 
подержанный автомобиль в trade-in.

По словам члена правления Юникре-
дит-банка Михаила Повалия, автокре-
дитование также получает поддержку 
за счет госпрограмм. «По автокредито-
ванию механизм программы был отра-
ботан еще в прошлые годы, но в 2020-м 
мы видим дополнительный спрос за 

ТЕКСТ Мария Синицына
ФОТО Игорь Иванко

После снятия ограничений, связанных с пандемией коронавируса, банки стали 
возвращаться к привычной работе и реализовывать отложенные из-за форс-мажор
ной ситуации проекты. Однако пока удалось активизировать ипотеку и частично 
автокредиты. По остальным сегментам в этом году роста, вероятнее всего, не будет. 
«Деньги» проанализировали статистику.

ФИНАНСОВЫЕ  
ОСЛОЖНЕНИЯ КОРОНАВИРУСА
БАНКИ ПРИКЛАДЫВАЮТ УСИЛИЯ, ЧТОБЫ КОМПЕНСИРОВАТЬ ПРОВАЛ ПРЕДЫДУЩИХ МЕСЯЦЕВ
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счет увеличения стоимости автомоби-
ля до 1,5 млн руб., введения программы 
трейд-ин и поддержки медицинских 
работников»,— отмечает господин По-
валий. С ним солидарен Алексей Лола 
из Росбанка, указывая, что госпрограм-
ма в автокредитовании — это реальная 
поддержка рынка. «На данный момент 
мы видим тенденцию восстановления 
рынка, но вопрос о темпах этого восста-
новления после удовлетворения отло-
женного спроса, возникшего в результа-
те карантина, остается открытым»,— 
заключает господин Лола.

Тотальная 
диджитализация
Основные ресурсы банков в этом 
году — возможно, как никогда пре-
жде — брошены на разработку техно-
логичных цифровых решений. «Сей-
час более заметен фокус на продукты, 
позволяющие коммуницировать 
с банком дистанционно»,— говорит 
Михаил Повалий. Пандемия ясно по-
казала: в условиях режима изоляции 
банки должны предоставлять эффек-
тивный и своевременный сервис 
по дистанционному обслуживанию. 
«Самоизоляция на фоне пандемии 
COVID-19 проявила потребность бан-
ков в диджитал-трансформации,— 
подтверждает Ксения Балясова из 
„Эксперт РА“.— Наименее развитые 
с точки зрения цифровых продуктов 
игроки признали необходимость со-
вершенствования приложений для 
клиентов и развитие дистанционных 
каналов продаж».

В течение последних нескольких 
месяцев все банки наблюдали значи-
тельный рост доли продаж банков-
ских продуктов в digital-каналах. Так, 
в марте доля таких продаж составля-
ла 31%, в апреле — уже 42%, говорят 
в Росбанке. Рост спроса на все дистан-
ционные сервисы во время пандемии 
вырос на 30%, отмечают в Абсолют-
банке. «Сегодня 75% кредитов клиен-
ты получают онлайн, без посещения 
отделения,— говорит руководитель 
дирекции по обслуживанию физиче-
ских лиц и малого бизнеса Райффай-
зенбанка Роман Зильбер.— Доля он-
лайн-выдач кредитов для действую-
щих клиентов превысила 80% и оста-

ется на этом уровне, несмотря на офи-
циальное завершение самоизоляции».

Клиенты активно выбирают цифро-
вые каналы взаимодействия с банком. 
Как рассказал старший вице-прези-
дент ВТБ Никита Чугунов, самыми по-
пулярными дистанционными серви-
сами во время пандемии стали пере-
воды, обсуждение кредитных каникул 
в чат-боте, переводы по миру, реги-
страция (подтверждение) учетной за-
писи на госуслугах. «Мы ожидаем про-
должения роста практически всех на-
правлений онлайн-банкинга: перево-

дов, платежей, инвестиций, а также 
ускорения проникновения биоме-
трии и увеличения числа новых кли-
ентов, которые используют онлайн-
сервисы полностью без посещения 
точек продаж»,— прогнозирует гос
подин Чугунов.

Впрочем, цифровая трансформа-
ция — удовольствие отнюдь не деше-
вое и требует серьезных инвестиций. 
«А в условиях ожидаемого ухудшения 
качества портфелей и роста резервов 
это может быть затруднительно,— счи-
тает Ксения Балясова.— Даже некото-
рые крупные кредитные организа-
ции, имеющие комфортный запас по 
капиталу, временно заморозили часть 
проектов по технологическому совер-
шенствованию бизнеса».

Депозиты  
в новом формате
Вклады тоже начали расти — впервые 
после пандемии. В июне их объем вы-
рос на 585 млрд руб., или 1,9%. «Это 
объясняется изменением потребитель-
ской модели поведения населения — 
в сложной ситуации люди более склон-
ны сберегать, чем тратить»,— говорит 
Роман Зильбер. По его словам, сейчас 
наблюдается переток средств из вкла-
дов на накопительные счета, которые 
становятся более гибким инструмен-
том для сбережений. Также, продолжа-
ет эксперт, в условиях снижения ста-
вок по вкладам растет спрос на инве-
стиционные продукты. Клиенты поку-
пают акции, облигации и ПИФы.

В дальнейшем, полагают эксперты, 
все большей популярностью для кли-
ентов будут пользоваться брокерские 

услуги, поскольку потенциальная до-
ходность таких операций гораздо вы-
ше, чем ставки по депозитам, особен-
но вследствие динамики ключевой 
ставки. «Для банков же такие опера-
ции несут комиссионный доход, 
а средства клиентов служат бесплат-
ным источником пассивов»,— резю-
мирует Ксения Балясова.

Будет ли рост?
Несмотря на заметное оживление 
в рознице в мае—июне эксперты не 
ожидают значительного роста, разде-
ляя скептицизм регулятора о, возмож-
но, нулевой динамике по итогам года. 
«В политике российских банков в сфе-
ре розничного кредитования в 2020 
году осторожность преобладает над 
стремлением заработать, что уже пре-
допределило заметный сдвиг интере-
са банков от потребительского к ипо-
течному кредитованию,— рассуждает 
вице-президент международного рей-
тингового агентства Moody’s Ольга 
Ульянова.— Мы полагаем, что рост по 
году в сегменте необеспеченного по-
требительского кредитования будет 
близок к нулю, тогда как ипотечный 
портфель в целом по сектору может 
вырасти примерно на 10%, что тоже 
представляется весьма умеренным».

По мнению банкиров, нулевая дина-
мика по итогам года ожидается исклю-
чительно в связи с резким проседани-
ем объемов кредитования во втором 
квартале, который вряд ли может быть 
компенсирован до конца 2020 года. Но 
эксперты отмечают, что серьезное вли-
яние оказывает рост проблемных кре-
дитов. По данным ЦБ, на 1 июля 2020 
года банки реструктурировали (как по 
своим собственным программам, так 
и по закону 106-ФЗ) всего около 3% роз-
ничных кредитов, причем 86% объема 
всех реструктурированных кредитов 
пришлось на собственные программы 
банков. «На первый взгляд реструкту-
рированный портфель невелик, более 
того, и ЦБ, и банки отмечают сниже-
ние интенсивности обращений заем-
щиков за реструктуризациями,— гово-
рит Ольга Ульянова.— Однако мы счи-
таем, что негативное влияние панде-
мии на качество банковских рознич-
ных портфелей еще не исчерпано. До-
ходы домохозяйств будут находиться 
под давлением в течение всего 2020-
го, а возможно, и значительную часть 
2021 года из-за высокой безработицы, 
урезанных зарплат и сократившихся 
доходов самозанятых». Не исключено, 
что реструктуризации розничных кре-
дитов будут актуальны и после 30 сен-
тября 2020 года — срока, данного ЦБ 
в качестве послабления. Ольга Ульяно-
ва допускает, что и сам срок послабле

ний придется продлевать, чтобы избе-
жать резкого проседания показателей 
качества активов банков и их при-
быльности в конце третьего квартала 
сего года. «Таким образом, рост отчис-
лений в резервы на возможные поте-
ри по мере ухудшения качества ссуд 
будет оказывать давление на показате-
ли достаточности капитала и, следова-
тельно, возможность выдавать креди-
ты»,— резюмирует Ксения Балясова 
из «Эксперт РА» •

ПОТЕРИ БАНКОВ

Крупнейшие банки уже отчитались 
о «миллиардных потерях» после вве-
дения антикризисных программ под-
держки заемщиков. «Это миллиарды, 
и они, конечно, за наш счет. Но мы 
прекрасно понимаем текущую ситуа-
цию, поэтому осознанно идем на-
встречу заемщикам, которых косну-
лась пандемия и которые попали 
в сложную ситуацию» — так охаракте-
ризовал в начале августа влияние 
пандемии на банковский бизнес за-
меститель правления ВТБ Анатолий 
Печатников. С начала пандемии ВТБ 
подключил кредитные каникулы для 
314 тыс. клиентов на сумму 257 млрд 
руб. Из-за ухудшения качества порт-
феля (в связи с пандемией) ВТБ при-
шлось на 150% увеличить расходы на 
резервы в первом полугодии, они со-
ставили 113,9 млрд руб., по данным 
МСФО банка.
За четыре месяца с начала пандемии 
Сбербанк получил порядка 750 тыс. 
заявок на реструктуризацию от роз-
ничных клиентов на общую сумму 
460 млрд руб. За поддержкой обрати-
лось более полумиллиона клиентов, 
и у многих из них было сразу несколь-
ко кредитов (например, ипотека и по-
требительский кредит), сообщал 
Сбербанк. На 1 июля объем реструкту-
рированных розничных кредитов бан-
ка составил порядка 140 млрд руб.
Несмотря на то что сами банки рапор-
туют о том, что ситуация выправляется 
и количество заявок на реструктури-
зацию в июле существенно сократи-
лось, они продолжают «с осторожно-
стью следить за качеством портфеля». 
Считая, что влияние пандемии на 
банковский сектор еще не исчерпано, 
ВТБ предложил Банку России прод-
лить действие регуляторных посла-
блений для кредитных организаций 
на весь 2021 год. Однако 10 августа 
ЦБ сообщил лишь о продлении части 
регуляторных послаблений для бан-
ков до конца 2020 года. Среди них — 
ряд льгот по резервам для банков, 
а также рекомендации не взыскивать 
пени и штрафы при реструктуризации 
кредитов, не ухудшать кредитную 
историю заемщиков из-за реструкту-
ризации, а также не выселять должни-
ков из занимаемой жилой площади.

РОЗНИЧНОЕ КРЕДИТОВАНИЕ В 2020 ГОДУ
СЕГМЕНТ ПРИРОСТ ПОРТФЕЛЯ (МЛРД РУБ.)

ЯНВАРЬ ФЕВРАЛЬ МАРТ АПРЕЛЬ МАЙ

НЕЦЕЛЕВОЕ 32 79 139 -69 -8

ИПОТЕКА 52 109 113 42 61

АВТОКРЕДИТ 0 5 20 -34 -13

POS -4 -6 -6 -21 -11

Источник: данные Frank Research Group.
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ервая волна отложенного спроса, который стимулировал покупателей вернуться в открывшиеся 
после пандемии непродовольственные магазины и торговые центры, затихает. 
По расчетам Watcom Group, 13–19 июля Shopping Index (отражает число посетите-
лей на 1 тыс. кв. м торговых площадей) в московских торговых центрах достигал 
81,2% от значения за аналогичный период прошлого года. А на следующей неделе 
показатель снизился до 76,7% от прошлогодних уровней. Предыдущие девять не-
дель, для сравнения, Shopping Index демонстрировал восстановление.

Начавшийся отток покупателей может спровоцировать владельцев непродо-
вольственных магазинов на программы поддержки продаж. Остановка работы 
объектов на несколько недель уже привела к существенному сокращению дохо-
дов операторов магазинов, только часть которого удалось компенсировать он-
лайн-продажами. Ощутив снижение доходов, россияне все чаще стараются эконо-
мить, что еще больше обостряет конкуренцию за покупателей. Так, по данным 
The Conference Board и Nielsen, индекс потребительского доверия во втором квар-
тале в России сократился до 62 пунктов — минимума с первого квартала 2019 года. 
А доля российских потребителей, имеющих свободные деньги, во втором квар
тале сократилась до 74%, против 78% на конец 2019 года.

Одежда со скидкой
Глава «Infoline-аналитики» Михаил Бурмистров ожидает, что наиболее ярко выра-
женных скидок покупателям стоит ждать в сегменте одежды, обуви и аксессуаров. 
«Здесь продавцы испытывают очень жесткий дефицит оборотного капитала на за-
купку новых коллекций. Из-за теплой погоды в декабре и январе—феврале зим-
няя коллекция продавалась плохо, а спрос на весеннюю пострадал от закрытия 

магазинов и торговых центров в связи 
с ограничениями из-за пандемии»,— 
сетует он. При этом, отмечает эксперт, 
сейчас перед fashion-сетями будет сто-
ять задача как можно скорее продать 
текущую летнюю коллекцию, которую 
в противном случае придется хранить 
еще целый год.

Гендиректор Fashion Consulting 
Group (FCG) Анна Лебсак-Клейманс 
подтверждает, что в связи с огромны-
ми остатками демисезонных коллек-
ций от «замороженной» весны 2020 го-
да рынок одежды затоварен. К скид-
кам сети будут подталкивать необхо-
димость обеспечить движение не про-
данного весной товара, а также сокра-
щение количества магазинов, кото-
рые требуется освобождать, указывает 
она. Кроме того, отмечает эксперт, 
в ситуации снижения покупательской 
способности и активности населения 
цена становится главным фактором 
при принятии решения, а для более 

ТЕКСТ Анатолий Костырев
ФОТО �Зураб Джавахадзе/

ТАСС

Возобновившие работу в полном режиме после снятия ограничений в связи с панде-
мией COVID-19 непродовольственные магазины и торговые центры столкнулись 
с новой проблемой. Из-за падения доходов покупатели перешли в режим экономии. 
Для стимулирования продаж торговые сети задумались о новых маркетинговых 
акциях и скидках. «Деньги» разбирались, на каких товарах у россиян получится 
сэкономить, а в каких случаях ждать дисконта не стоит.

 МАГАЗИНЫ ОТКРЫЛИСЬ СКИДКАМ
НА КАКИЕ АКЦИИ СТОИТ РАССЧИТЫВАТЬ ПОКУПАТЕЛЯМ
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60% населения скидка выступает обя-
зательным условием покупки одежды. 
«Сам факт отсутствия ярлычка, сооб-
щающего о скидке, автоматически де-
лает даже недорогую модель „неинте-
ресной“»,— считает госпожа Лебсак-
Клейманс.

В FCG поясняют, что распродажи 
в весенне-летнем сезоне 2020 года на-
чались вместе с пандемией COVID-19 
и пока нет оснований ожидать их 
окончания. В период начала сезона 
и продаж по полной цене стационар-

ные магазины не работали и вышли 
из карантина уже в регулярный пери-
од распродаж со значительными скид-
ками. Даже поступление новых кол-
лекций в августе и сентябре не сможет 
остановить волну распродаж, указыва-
ет Анна Лебсак-Клейманс. По ее сло-
вам, на конец июля скидки как раз на-
ходятся в соответствии со стандарт-
ным ежегодным графиком окончания 
летнего сезона.

Например, ЦУМ борется за ком-
плексные покупки и предлагает 
скидки «на чек/вещь» 30% на отдель-
ный ассортимент из летней коллек-
ции, дополнительно минус 30% на 
любую вторую вещь в чеке и минус 
50% — на третью, перечисляет Анна 
Лебсак-Клейманс. Во второй полови-
не июля, продолжает она, скидки на 
коллекции одежды, обуви, аксессуа-
ров и товаров повседневного спроса 
всегда достигают максимальных от-
меток, доходя до 50–70%. А на конец 
месяца в магазинах H&M и Gloria 
Jeans, ориентированных на покупате-
лей, максимально чувствительных 
к ценам, можно было найти предло-
жение со скидкой даже до 80%, ука-
зывает эксперт. В сети «Обувь России» 
рассказывают, что основной марке-
тинговый инструмент, который ис-
пользует компания,— это рассрочка 
платежа за покупку. Так, при стоимо-
сти пары обуви в 2,5 тыс. руб. покупа-

тель может разбить платеж на десять 
частей и вносить по 250 руб. ежеме-
сячно, что является для него более 
приемлемым в условиях снижаю-
щихся реальных доходов, отмечает 
представитель сети.

Анна Лебсак-Клейманс напоминает, 
что при поступлении новых коллек-
ций в начале осеннего сезона компа-
нии всегда усиливают свою маркетин-
говую активность. И в конце августа — 
в сентябре стоит ждать проведения 
специальных мероприятий в магази-

нах, разнообразных акций и пр. Пре-
зидент Baon Илья Ярошенко ожидает, 
что в конце года ситуация со скидка-
ми будет разнонаправленная. «Кто-то 
столкнется с нехваткой товара, так как 
многие порезали заказы, поэтому про-
мо давать глубокие скидки не будет. 
Кто не успел — столкнется с излиш-
ком и будет устраивать более агрессив-
ные распродажи»,— рассуждает он.

Дело техники
Маркетинговые кампании в других 
сегментах непродовольственных това-
ров не так однородны. Так, отмечает 
Михаил Бурмистров, некоторые круп-
ные DIY-сети и магазины товаров для 
дома относительно успешно работали 
через онлайн и сейчас чувствуют себя 
довольно неплохо. К тому же, указыва-
ет он, из-за роста спроса цены на това-
ры и технику для дачи и сада даже не-
много выросли, также свою роль сы-
грала девальвация рубля. С другой сто-
роны, многие специализированные 
торговые центры по продаже мебели 
и отделочных материалов долгое вре-
мя стояли закрытыми, поэтому сегод-
ня захотят привлечь покупателей, 
добавляет господин Бурмистров.

Директор омниканального опыта 
клиента Leroy Merlin Екатерина Рыжо-
ва отмечает, что в августе традицион-
но заканчивается дачный сезон и жи-
тели городов возвращаются в свои 

квартиры, спешат закончить с черно-
вым ремонтом и отделкой, проекти-
руют кухни, системы хранения и пр. 
«Этому и будут посвящены маркетин-
говые активности августа—сентября: 
проектным решениям, возможности 
заказать дизайн-проект»,— рассказы-
вает госпожа Рыжова. «Leroy Merlin 
в целом не устраивает распродаж, 
а придерживается политики низких 
цен каждый день»,— напоминает она.

В российской IKEA говорят, что ра-
ботают по обычному сценарию. 

Например, в июле и до 6 августа в от-
крытых магазинах и в онлайн-магази-
не проходила традиционная сезонная 
распродажа товаров для членов клуба 
IKEA Family. В компании согласны, 
что, так как в настоящий момент люди 
активно интересуются товарами для 
дома, сети, безусловно, будут бороться 
за покупателей, но логичнее фокуси-
роваться не на таких базовых инстру-
ментах, как скидки, а на внедрении 
новых форматов, сервисов и пр. 
В IKEA, в частности, дополнительно 
стимулировать людей приходить 
в магазины с помощью новых скидок 
и акций не планируют.

Гендиректор Первой мебельной фа-
брики Александр Шестаков говорит, 
что после открытия мебельных сало-
нов в мебельных и торговых центрах 
компания разработала план восста-
новления уровня продаж до докризис-
ного уровня. Запущены акции со скид-
ками до 50% на некоторые модели ку-
хонь, предоставляются скидки на ком-
плексную меблировку квартир для но-
воселов, акции на бытовую технику, 
столовые группы, перечисляет он.

По словам Михаила Бурмистрова, 
продавцы бытовой техники и электро-
ники также заинтересованы в стиму-
лировании спроса. В группе «М.Ви-
део—Эльдорадо» говорят, что регуляр-
но проводят крупные промо с широ-
ким ассортиментом техники и аксессу-

аров, параллельно также действуют 
несколько десятков других акций 
и скидок на отдельные бренды или 
категории товаров. К примеру, сейчас 
в сетях идут акции, посвященные при-
ближающемуся новому учебному году 
и деловому сезону. В рамках распро-
даж скидки на покупку компьютерной 
техники, смартфонов, смарт-часов, те-
левизоров и других категорий товаров 
достигают 30–50%, отмечают в «М.Ви-
део—Эльдорадо».

Кроме того, дополнительно стиму-
лировать спрос могут косметические 
и парфюмерные магазины, большая 
часть которых находится в торговых 
центрах и была закрыта, а их покупа-
тели частично переориентировались 
на гипермаркеты и супермаркеты 
FMCG, которые развивают категорию 
косметики, рассуждает господин Бур-
мистров. В сети «Л’этуаль» с 1 по 31 ав-
густа объявлена распродажа со скид-
ками от 50% до 70%. В стационарных 
магазинах кампания касается более 
7 тыс. товаров, в том числе под бренда-
ми Yves Saint Laurent, Lancome, L’Oreal 
и пр. У «Золотого яблока» действовали 
скидки до 50% «на все» первую полови-
ну августа, в сети «Подружка» есть 
«утренняя скидка» в 5%.

Собственные маркетинговые ак-
ции после снятия ограничений запу-
стили и крупные ресторанные сети. 
Директор по маркетингу ГК «Шоко-
ладница» Эльмира Ситдикова гово-
рит, что в течение всего лета там дей-
ствует специальное промо-меню «Пу-
тешествуем вместе», в рамках кото
рого можно заказать новые блюда 
с морепродуктами, к которым гостям 
предлагают специальную цену на ви-
но сорта рислинг — 90 руб. за бокал. 
Подобную акцию «Шоколадница» 
планирует запустить и осенью. «Уже 
сейчас идут активные дегустации 
осенних блюд и напитков, с акцен-
том на сезонные овощи, грибы и дру-
гие продукты, наиболее актуальные 
в осеннем сезоне. Кроме того, запу-
стим интересное алкогольное промо 
с известным брендом»,— рассказы
вает госпожа Ситдикова. По ее сло-
вам, готовность других ресторато-
ров к скидкам будет зависеть от того, 
в каком состоянии то или иное заве-
дение перенесло пандемию и в ка-
ком открылось после ее окончания. 
Но промо — это всегда рабочий ин-
струмент, который развивает лояль-
ность гостей и обеспечивает допол-
нительный трафик, подчеркивает 
топ-менеджер •

НА ЧТО РОССИЯНЕ ТРАТИЛИ 
СВОБОДНЫЕ ДЕНЬГИ  
ВО ВТОРОМ КВАРТАЛЕ
КАТЕГОРИЯ ТРАТ

ДОЛЯ  
РЕСПОНДЕНТОВ (%)

НОВАЯ ОДЕЖДА 35

ВЫПЛАТА ДОЛГОВ 29

ОТПУСКА 29

СБЕРЕЖЕНИЯ 26

РАЗВЛЕЧЕНИЯ  

ВНЕ ДОМА

20

Источники: The Conference Board и Nielsen.

НА ЧЕМ ЭКОНОМИЛИ 
РОССИЯНЕ  
ВО ВТОРОМ КВАРТАЛЕ
КАТЕГОРИЯ ТРАТ

ДОЛЯ  
РЕСПОНДЕНТОВ (%)

ОДЕЖДА 61

РАЗВЛЕЧЕНИЯ ВНЕ ДОМА 51

ПРОДУКТЫ ПИТАНИЯ 45

ОТПУСК 42

АЛКОГОЛЬ 19

УСЛУГИ СВЯЗИ 15

Источники: The Conference Board и Nielsen.

НЕДЕЛЬНЫЕ РАСХОДЫ 
РОССИЯН
ПЕРИОД

СУММА  
(РУБ.)

29 ИЮНЯ — 5 ИЮЛЯ 4552

6 ИЮЛЯ — 12 ИЮЛЯ 4395

13 ИЮЛЯ — 19 ИЮЛЯ 4527

20 ИЮЛЯ — 26 ИЮЛЯ 4551

27 ИЮЛЯ — 2 АВГУСТА 4394

Источник: «Ромир».
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Будь проще
прошлом году добровольное медицинское страхование было драйвером роста рынка. Если рынок 

в целом показал околонулевую динамику, то объем взносов в сегменте ДМС увели-
чился на 19%. При этом средняя стоимость полиса снижалась (по ДМС с юридиче-
скими лицами за год она сократилась почти на 20%), но это было с лихвой компен-
сировано резким — сорокапроцентным — ростом количества договоров. «Ускоре-
нию роста сегмента способствовало изменение его структуры — классическое ДМС 
„от всех рисков“ уступает место более доступным программам с усеченным набо-
ром услуг и/или с франшизой»,— констатировал Банк России. Его аналитики отме-
тили, что спрос на новые, более дешевые, продукты предъявляют не только круп-
ные компании, но и малые и средние предприятия (МСП), которые раньше редко 
могли себе позволить приобрести полный пакет услуг по ДМС для сотрудников.

Одновременно существенно активизировались и физические лица — они как 
покупали полисы в силу повышения их доступности, так и докупали выпавшие из 
«похудевших» корпоративных полисов опции. В итоге за прошлый год доля «част-
ников» на рынке ДМС увеличилась на 3,9 процентного пункта, до 19,9%.

В этом году тренд на удешевление полисов ДМС сохранится как в связи с ожида-
емым падением доходов населения из-за кризиса, так и из-за весьма вероятного 
сокращения бюджетов и вымирания части предприятий малого бизнеса. Дирек-

тор департамента андеррайтинга и ме-
тодологии ДМС «АльфаСтрахования» 
Александр Лапунов замечает, в ситуа-
ции, когда в разгар эпидемии государ-
ственные клиники оказывали в зна-
чительной степени только экстрен-
ную помощь, для получения консуль-
таций по хроническим заболеваниям 
или по вопросам, не связанным с ко-
ронавирусом, ДМС оказалось «еще 
более ценным».

«Мы видим, что конкуренция на 
страховом рынке возрастает: уже сей-
час отмечается демпинг по условиям 
и тарифам с целью удержания теку-
щих клиентов. Сегмент платежеспо-
собных клиентов сокращается, за 
оставшихся конкуренция ужесточи-
лась»,— констатирует управляющий 
директор по ДМС «Ренессанс Страхова-
ния» Наталья Харина. При этом в сег-
менте страхования физических лиц 
она отмечает снижение размера сред-
ней премии — все стали более осто-
рожно относиться к тратам не первой 
необходимости в связи с сокращени-
ем покупательной способности.

«Сегмент малых и средних предпри-
ятий оказался под сильнейшим давле-
нием пандемии и экономических 
угроз, что, безусловно, повлияет на раз-
витие страхования,— говорит замести-
тель гендиректора по ДМС „Ингосстра-
ха“ Дмитрий Попов.— При этом мы 
ожидаем не отказ от страховых продук-
тов, а изменение структуры спроса. 
В кризисное время важно сохранить 
устойчивость бизнеса, и здоровье кол-
лектива является одним из наиболее 
важных факторов. Поэтому для опти-
мизации расходов возможен переход 
МСП к урезанным продуктам и сокра-
щению лимитов покрытия». Также он 
предполагает, что часть сотрудников 
предприятий перейдет к полисам для 
физлиц, оформление и управление ко-
торыми возможно в режиме онлайн. 
И приводит в качестве примера он-
лайн-полис ДМС от «Ингосстраха» стои-
мостью от 20 тыс. руб. в год, который О
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Пандемия и вызванный ею экономический кризис могут негативно сказаться на рын-
ке добровольного медицинского страхования (ДМС), привести к падению выручки 
компаний и увеличению конкуренции. Страховщики начнут выводить на рынок 
более простые и дешевые продукты с меньшим уровнем страховой защиты, которые 
вполне могут быть полезны как корпоративным страхователям, так и тем гражданам, 
кто остался без работы или без медицинской страховки от работодателя.

ТЕКСТ Петр Рушайло
ФОТО �Олег Харсеев,  

Sturti/Getty Images, 
Александр Миридонов

СТРАХОВКА ОГРАНИЧЕННОГО ДЕЙСТВИЯ
ПОСЛЕ ПАНДЕМИИ ДМС СТАНЕТ ДЕШЕВЛЕ И ПРОЩЕ
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покрывает оказание амбулаторной-по-
ликлинической и экстренной стацио-
нарной помощи и стоматологиче-
ской помощи.

«Если говорить о классическом 
ДМС, то есть вероятность, что спрос 
на него может снизиться из-за ограни-
ченного бюджета,— говорит замди-
ректора департамента методологии 
и андеррайтинга ДМС „Росгосстраха“ 
Ольга Купцова.— На смену классиче-
скому ДМС в данном сегменте могут 
прийти продукты, предусматриваю-
щие ограниченный, но самый важ-
ный набор услуг. То есть в этом набо-
ре может не быть физиотерапии 
и ЛФК, а также лечения банальных 
простуд. Но такие дорогостоящие 
и труднодоступные опции, как КТ, 
МРТ, специализированные анализы, 
в перечень медицинских услуг, безус-
ловно, войдут».

В сегменте ДМС юридических лиц 
ожидается снижение сборов на 15% 
к уровню прошлого года, основные 
клиенты — это «дочки» западных 
компаний, крупный российский биз-
нес и госструктуры; они оптимизиру-
ют программы, но совсем от них не 
откажутся, прогнозирует директор 
по андеррайтингу личных видов 

страхования СК «Согласие» Олеся 
Сабанова. «Кризисные факторы в эко-
номике окажут влияние на доходы 
населения и бизнеса, что в конечном 
итоге приведет к оптимизации рас-
ходов на страхование. При этом мы 
не ожидаем отказов от оформления 
ДМС — с большей вероятностью кли-
енты будут пересматривать объем ус-
луг, доступный по договору»,— согла-
шается Дмитрий Попов. Александр 
Лапунов также полагает, что крупные 
компании, в которых ДМС всегда бы-
ло существенной частью социально-
го пакета, вряд ли что-то изменят.

В целом же практически все опро-
шенные «Деньгами» страховые компа-
нии заявили об уже прошедшей или 
ведущейся «оптимизации» тарифов — 

речь идет в основном о расширении 
продуктовой линейки, появлении 
более доступных полисов ДМС. Среди 
наиболее часто упоминаемых реше-
ний — программы экстренной меди-
цинской помощи (по ним госпитали-
зация возможна только по скорой) 
и программы с франшизой, в рамках 
которой страховая компания компен-
сирует расходы на лечение, только 
превышающие определенную огово-
ренную сумму, возможность страхова-
ния по ряду программ на короткий 
срок. Среди других предложений — 
предоставление рассрочек по страхо-
вым платежам, различные акции 
и скидки, например, при включении 
в один договор страхования несколь-
ких клиентов.

Держи дистанцию
Особое внимание страховщики обра-
щают на то, что во время карантина 
резко вырос спрос на услуги «телеме-
дицины» — это страховой продукт, 
позволяющий получать медицинские 
консультации специалистов в дистан-
ционном режиме. Тенденция эта не 
нова, интерес к услуге отчетливо проя-
вился еще в прошлом году: как отме-
чал ЦБ в отчете о развитии рынка стра-

хования в 2019 году, «возможность 
получить консультацию врача онлайн 
позволяет снизить издержки страхов-
щиков, а также временные затраты 
страхователей, что привлекает в этот 
сегмент клиентов, которые ранее 
предпочитали лечиться самостоятель-
но». Однако эпидемия коронавируса 
резко ускорила данный процесс.

«Это поразительный факт, мы долж-
ны, условно говоря, благодарить все 
эти карантинные режимы, которые 
сломали в головах людей традицион-
ное представление о том, как можно 
и нужно лечиться,— делится замести-
тель гендиректора „РЕСО-Гарантии“ 
Игорь Иванов.— Люди поняли, что 
очень многие медицинское услуги, 
консультации можно получить дистан-ST
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СТРАХОВКА ОГРАНИЧЕННОГО ДЕЙСТВИЯ
ПОСЛЕ ПАНДЕМИИ ДМС СТАНЕТ ДЕШЕВЛЕ И ПРОЩЕ

 «Мы ожидаем не отказ  
от страховых продуктов,  
а изменение структуры спроса. 
В кризисное время важно сохра-
нить устойчивость бизнеса»
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ционно, и это будет качественный сер-
вис. И очень дешевый — у нас такой 
полис на год стоит 1,8 тыс. руб., при 
этом застрахованным доступны услу-
ги специалистов более двадцати раз-
личных профилей — от терапевта до 
пульмонолога и от педиатра до гине-
колога, количество консультаций 
в рамках услуги „Видеодоктор“ 
не ограничено».

«Росгосстрах» стал предлагать своим 
клиентам дистанционную медицин-
скую помощь с апреля 2018 года, через 
три месяца после вступления в силу 
закона, дающего юридические основа-
ния для оказания такого рода услуг, 
рассказывает Ольга Купцова. И уже 
в первый год работы количество обра-
щений клиентов за такими медицин-
скими консультациями ежемесячно 
удваивалось. В «Росгосстрахе» цена по-
лиса «Доктор онлайн» составляет 
4,9 тыс. руб. в год, при этом заключить 
договор можно как на год, так и на 
шесть месяцев. Количество консульта-
ций не ограничено: обращаться к де-
журному врачу — терапевту или педи-
атру — можно круглосуточно семь 
дней в неделю. В таком же режиме ра-
ботает медицинский советник, кото-
рый проконсультирует по наличию 
медицинских организаций, законода-
тельства в сфере охраны здоровья, ле-
карственному обеспечению и выбору 
лекарств в рамках одного действую-
щего вещества и т. п. Также можно по-
лучить консультации узких врачей-
специалистов в режиме «по предвари-
тельной записи», срок ожидания кон-

БУДЬ БДИТЕЛЕН

Страховщики отмечают, что наиболее распространенная 
ошибка при покупке полиса ДМС — невнимательное чтение 
условий договора. Люди зачастую считают полис ДМС анало­
гом полиса обязательного медицинского страхования (ОМС), 
вследствие чего рискуют попасть в ситуацию, когда не могут 
получить в рамках добровольного страхования те медицин­
ские услуги, на которые они рассчитывали.
Поэтому страховщики советуют при покупке полиса ДМС 
уделить особое внимание следующим моментам и условиям 
договора:

репутация компании. При покупке полиса ДМС, безусловно, 
необходимо оценить репутацию страховой компании — как 
долго она работает на рынке, каковы ее показатели, отзывы 
клиентов;

репутация клиник. Необходимо узнать, в каких медучрежде­
ниях клиент сможет получать помощь и оценить их. Достаточ­
но хотя бы осмотра сайта — нужно проверить информацию 
о наличии лицензии на осуществление деятельности, доступ­
ную информацию о лечащих врачах, техническом оснащении 
клиники. Кроме того, в оценке могут помочь различные рей­
тинги, отзывы клиентов;

определение страхового случая. Если им является только 
травма / отравление / обморожение или, например, впер­
вые диагностированный рак, то и медицинскую помощь вы 
получите по этим диагнозам в случае их наступления в пери­
од действия договора. Если же страховым случаем является 
обращение за медицинской помощью при остром заболева­
нии, обострении хронического заболевания, то рамки про­
граммы существенно шире;

страховая программа. Необходимо изучить объем страхо­
вой программы, услуги, которые в нее включены, например: 
амбулаторная помощь, стоматология, помощь на дому, ско­
рая медицинская помощь, телемедицина, госпитализация. 
Еще один нюанс — при каких показаниях предоставляется 
та или иная услуга. Например, если в программу включена 
только экстренная госпитализация, то по плановым показа­
ниям вы не сможете лечь в стационар, госпитализируют па­

циента только по скорой помощи. Стоматология тоже бывает 
только экстренная, когда лечение проводится только при 
острой боли. Могут быть введены количественные ограни­
чения на конкретные услуги, например один курс массажа 
за период действия полиса, или три вызова скорой помощи, 
или одна госпитализация. В страховой программе объем ус­
луг описывается довольно общими фразами, так как пере­
числить детально все, что включено в полис по услугам и ди­
агнозам, практически невозможно, это будет целая книга, 
а то и несколько томов. Поэтому обычно указываются исклю­
чения из покрытия, а далее считается, что все, что не запре­
щено,— разрешено;

условия получения помощи. Страховая программа 
(или план) — это то, что разрешено. А раздел «Условия полу­
чения медицинской помощи» — это то, что запрещено. Тут 
страховщик определяет нестраховые заболевания /диагно­
зы. Посмотрите, нет ли среди них вашего, того, который вы 
хотите наблюдать и лечить по полису ДМС, иначе получите 
отказ по нестраховому случаю. Исключениями могут быть 
такие заболевания, как рак, сахарный диабет, псориаз, 
врожденные пороки развития, беременность от восьми не­
дель и т. д. Также указываются услуги и типы услуг, которые 
не покрываются страховкой. Среди них обычно есть услуги, 
оказываемые с профилактической и косметической целью, 
лечение бесплодия, диетология, имплантация и трансплан­
тация и т. п. Прочитайте этот раздел внимательно, вдруг ва­
шей целью является удаление бородавок или промывание 
миндалин — эти процедуры относятся к косметическим 
и профилактическим;

размер страховой суммы. Если в договоре указано, что 
страховая сумма на стационар равна 50 тыс. руб., то ее мо­
жет не хватить даже на одну госпитализацию. А если страхо­
вая сумма от 1 млн руб., то в 99% случаев ее будет достаточ­
но на покрытие стационарной помощи;

наличие франшизы на какие-то услуги. Франшиза — это 
часть стоимости медицинской услуги, которую застрахован­
ный оплачивает сам. Полис с франшизой стоит значительно 
дешевле, чем без нее. Но будьте готовы, что в клинике вам 
придется за что-то платить. При этом в целом полис с фран­
шизой с финансовой точки зрения более выгоден клиенту, 
если он не ходит в клинику, как на работу.
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сультации существенно меньше, чем 
при очном приеме. При этом количе-
ство корпоративных клиентов «Росгос-
страха» по ДМС, у которых подключе-
ны телемедицинские сервисы, при-
ближается к 100%.

«В сегменте ДМС для физлиц попу-
лярны полисы телемедицины — при 
невысокой стоимости они обеспечи-

вают доступ к консультациям как де-
журных врачей, так и узких специа-
листов,— говорит Дмитрий Попов.— 
При этом консультации дежурных 
врачей доступны в круглосуточном 
режиме. Ситуация с пандемией актуа-
лизировала востребованность таких 
полисов — в условиях ограничений 
многие граждане, особенно страдаю-

щие от частых обострений хрониче-
ских заболеваний или имеющие ма-
леньких детей, испытывают сложно-
сти с оперативным консультировани-
ем у специалистов». По его словам, 
именно с появлением полисов ДМС 
в онлайн-формате, а также популяри-
зацией полисов телемедицины и по-
явлением продуктов с фокусом на ди-
агностику отмечается тенденция к об-
щему снижению средней стоимости 
полиса. Кроме того, как корпоратив-
ные, так и частные клиенты пользу-
ются возможностью индивидуализа-
ции полиса, управляя доступными ус-
лугами и опциями. Это позволяет 
снизить стоимость страховой защиты 
и получить наиболее актуальные ус-
луги. Стоимость полиса телемедици-
ны в «Ингосстрахе» — 1,8 тыс. руб. 
в год, указано на сайте компании.

«Возрастает интерес к телемедици-
не, сегодня наши клиенты по ДМС 
также имеют доступ к этому сервису. 
Но определенные ситуации, когда 
нужно посещение врача, телемедици-
на не заменит»,— замечает Александр 
Лапунов.

Один из важных случаев подобного 
рода — необходимость получения на-
правления на лечение (например, го-
спитализация в рамках того же пакета 
ДМС), дистанционно сделать это не-
возможно. Да и в целом, согласно дей-
ствующим нормативам, постановка 
диагноза и назначение лечения воз-
можны только после первичного оч-
ного приема врача. Однако даже если 
первый прием проводится онлайн, 
клиент может получить медицинское 
заключение без диагноза и назначен-
ного лечения •

ПРОГРАММЫ ДМС РОССИЙСКИХ СТРАХОВЩИКОВ

КОМПАНИЯ
СТРАХОВАЯ  
ПРОГРАММА/ 
ПРОДУКТ

КОМУ  
ДОСТУПЕН 
(ЮРЛИЦА, 
ФИЗЛИЦА)

ЧТО ВКЛЮЧАЕТ

ОГРАНИ­
ЧЕНИЯ 
ПО ВОЗ­
РАСТУ

ОГРАНИ­
ЧЕНИЯ  
ПО ЗАБОЛЕ­
ВАНИЯМ

ГОДОВАЯ СТОИМОСТЬ
ХАРАКТЕРНЫЕ ОСОБЕННОСТИ  
ПРОДУКТА

«ИНГОССТРАХ» «ТЕЛЕМЕД» ВСЕ КАТЕГОРИИ КОНСУЛЬТАЦИИ ТЕРАПЕВТА И ПРОФИЛЬНЫХ СПЕЦИАЛИ-
СТОВ БЕЗ ОГРАНИЧЕНИЙ. УСЛУГА ПСИХОЛОГИЧЕСКОЙ 
ПОДДЕРЖКИ

НЕТ НЕТ 1800 РУБ. 

«ДМС ОНЛАЙН» ЧАСТНЫЕ ЛИЦА ОТ ПОЛИКЛИНИЧЕСКОЙ ПОМОЩИ (В БАЗОВОЙ ПРОГРАМ-
МЕ) ДО ЭКСТРЕННОЙ ГОСПИТАЛИЗАЦИИ, СТОМАТОЛОГИИ, 
АПТЕЧНОГО ОБСЛУЖИВАНИЯ

НЕТ Н/Д ОТ 20 000 РУБ. ОФОРМЛЕНИЕ ЗА ТРИ МИНУТЫ

«ВИРУСНЕТ» ЧАСТНЫЕ ЛИЦА АМБУЛАТОРНО-ПОЛИКЛИНИЧЕСКАЯ ПОМОЩЬ  
ПРИ ОРВИ И ГРИППЕ (ВКЛЮЧАЯ ВАКЦИНАЦИЮ И ПР.),  
УСЛУГИ СКОРОЙ ПОМОЩИ И ЭКСТРЕННОЙ ГОСПИТАЛИЗАЦИИ

НЕТ ФРАНШИ-
ЗА 15 ДНЕЙ

3990 РУБ. ПОЛИС, НАЦЕЛЕННЫЙ НА ПОДДЕРЖКУ СТРАХОВАТЕЛЕЙ,  
КОТОРЫЕ ХОТЯТ ЗАЩИТИТЬСЯ ОТ РИСКА ПРОСТУДНЫХ  
ЗАБОЛЕВАНИЙ

«РЕСО-ГАРАНТИЯ»  «ТЕЛЕМЕДИЦИНА» ВСЕ КАТЕГОРИИ ТЕЛЕМЕДИЦИНСКИЕ КОНСУЛЬТАЦИИ ВРАЧЕЙ РАЗНЫХ СПЕЦИ-
АЛЬНОСТЕЙ, ПСИХОЛОГА, ВТОРОЕ МЕДИЦИНСКОЕ МНЕНИЕ  

0-80 НЕТ  1800 РУБ. ДИСТАНЦИОННОЕ КОНСУЛЬТИРОВАНИЕ БЕЗ ОЧНЫХ  
ПРИЕМОВ 

 «ДОКТОР РЕСО 03» ВСЕ КАТЕГОРИИ СКОРАЯ МЕДИЦИНСКАЯ ПОМОЩЬ, ГОСПИТАЛИЗАЦИЯ,  
ТЕЛЕМЕДИЦИНА  

0-75 ЕСТЬ — СТАНДАРТ-
НЫЕ УСЛОВИЯ*

ОТ 5000 РУБ. ЭКСТРЕННАЯ ПОМОЩЬ 

«ДОКТОР РЕСО В ДТП» ВСЕ КАТЕГОРИИ СКОРАЯ МЕДИЦИНСКАЯ ПОМОЩЬ, ГОСПИТАЛИЗАЦИЯ,  
АМБУЛАТОРНАЯ ПОМОЩЬ

0-75 ТОЛЬКО ТРАВМЫ ОТ 1500 РУБ. ЭКСТРЕННАЯ ПОМОЩЬ В РЕЗУЛЬТАТЕ ДТП

«ДОКТОР РЕСО» ВСЕ КАТЕГОРИИ АМБУЛАТОРНАЯ ПОМОЩЬ, ПОМОЩЬ НА ДОМУ, СКОРАЯ  
МЕДИЦИНСКАЯ ПОМОЩЬ, ТЕЛЕМЕДИЦИНА, СТАЦИОНАР,  
СТОМАТОЛОГИЯ, ДИАГНОСТИКА, «ОНКО-ПОДДЕРЖКА»

0-75 ЕСТЬ —  
СТАНДАРТНЫЕ  
УСЛОВИЯ*

ОТ 25 000 РУБ. ПОЛНЫЙ НАБОР УСЛУГ ДМС ДЛЯ ФИЗЛИЦ

«СОГЛАСИЕ» «ТЕЛЕМЕДИЦИНА» КОРПОРАТИВНЫЕ 
КЛИЕНТЫ

КОНСУЛЬТАЦИИ МЕДИЦИНСКИХ СПЕЦИАЛИСТОВ ОБЩЕГО 
И УЗКОГО ПРОФИЛЯ

НЕТ НЕТ В СРЕДНЕМ 2000 РУБ.  
НА ЧЕЛОВЕКА В ГОД

СРОЧНАЯ СВЯЗЬ С ДЕЖУРНЫМ ВРАЧОМ В ТЕЧЕНИЕ  
ДЕСЯТИ МИНУТ

 «ОПТИМА» КОРПОРАТИВНЫЕ 
КЛИЕНТЫ

 АМБУЛАТОРНО-ПОЛИКЛИНИЧЕСКАЯ ПОМОЩЬ, ПОМОЩЬ  
НА ДОМУ, СТОМАТОЛОГИЧЕСКАЯ ПОМОЩЬ

ДО 75 ЛЕТ ЕСТЬ —  
СТАНДАРТНЫЕ  
УСЛОВИЯ*

В СРЕДНЕМ ОТ 15 000 РУБ.  
НА ЧЕЛОВЕКА В ГОД

ПРОГРАММА СТРАХОВАНИЯ ВКЛЮЧАЕТ ОБЪЕМ ТОЛЬКО 
НАИБОЛЕЕ ВОСТРЕБОВАННЫХ, ЧАСТО ВСТРЕЧАЕМЫХ  
(ПО СТАТИСТИКЕ СРЕДИ ЗАСТРАХОВАННЫХ) МЕДИЦИНСКИХ 
УСЛУГ: ПРИЕМЫ ВРАЧЕЙ, АНАЛИЗЫ, ИССЛЕДОВАНИЯ,  
ДИАГНОСТИКУ, СТОМАТОЛОГИЧЕСКУЮ ПОМОЩЬ

 «ОПТИМА-СТАЦИОНАР» КОРПОРАТИВНЫЕ 
КЛИЕНТЫ

ДЛЯ КАЖДОГО ЗАСТРАХОВАННОГО ВЫЗОВ СКОРОЙ НЕОТ
ЛОЖНОЙ МЕДИЦИНСКОЙ ПОМОЩИ (БЕЗ ОГРАНИЧЕНИЙ  
ЧИСЛА ВЫЗОВОВ В ГОД) ПЛЮС ОДНА ЭКСТРЕННАЯ ГОСПИ
ТАЛИЗАЦИЯ В ТЕЧЕНИЕ ГОДА.

ДО 75 ЛЕТ ЕСТЬ —  
СТАНДАРТНЫЕ  
УСЛОВИЯ*

В СРЕДНЕМ ОТ 4000 РУБ.  
НА ЧЕЛОВЕКА В ГОД

ДЛЯ КАЖДОГО ЗАСТРАХОВАННОГО УСЛУГА ЭКСТРЕННОЙ 
МЕДИЦИНСКОЙ ПОМОЩЬ ВОЗМОЖНА ТОЛЬКО ОДИН РАЗ 
В ТЕЧЕНИЕ ГОДА

 «ФРАНШИЗА-ДМС» КОРПОРАТИВНЫЕ 
КЛИЕНТЫ

АМБУЛАТОРНО-ПОЛИКЛИНИЧЕСКАЯ ПОМОЩЬ,  
СТОМАТОЛОГИЧЕСКАЯ ПОМОЩЬ

ДО 75 ЛЕТ ЕСТЬ —  
СТАНДАРТНЫЕ  
УСЛОВИЯ*

В СРЕДНЕМ НА 20–30% ДЕШЕВЛЕ, 
ЧЕМ АНАЛОГИЧНАЯ ПО ОБЪЕМУ 
МЕДИЦИНСКИХ УСЛУГ ПРОГРАМ-
МА СТРАХОВАНИЯ БЕЗ ФРАНШИЗЫ

РАЗМЕР ФРАНШИЗЫ, КАК ПРАВИЛО, 10, 20 ИЛИ 30% 
(ПРОЦЕНТ ОТ УСЛУГ ПЛАТИТ ЗАСТРАХОВАННЫЙ).  
ФРАНШИЗА НЕ ПРИМЕНЯЕТСЯ К ОПЦИЯМ ВЫЗОВА  
СКОРОЙ ПОМОЩИ И ГОСПИТАЛИЗАЦИЯМ

«РЕНЕССАНС  
СТРАХОВАНИЕ»

«ТЕЛЕМЕДИЦИНА» ВСЕ КАТЕГОРИИ ТЕЛЕМЕДИЦИНА, ПСИХОЛОГИЧЕСКАЯ ПОДДЕРЖКА БЕЗ  
ОГРАНИ
ЧЕНИЙ

ПОМОЩЬ  
ОКАЗЫВАЕТСЯ 
ТОЛЬКО  
ПО ПОВОДУ 
ОСТРЫХ  
ИЛИ ОБОСТРЕНИЯ 
ХРОНИЧЕСКИХ 
ЗАБОЛЕВАНИЙ, 
ТРАВМ, ОТРАВЛЕ-
НИЙ, ТРЕБУЮЩИХ 
ПОЛУЧЕНИЯ  
МЕДИЦИНСКИХ 
ИЛИ ИНЫХ УСЛУГ

1600 РУБ.— ДЕТИ, 2400 РУБ.— 
ВЗРОСЛЫЕ

ПРЕДОСТАВЛЯЕТСЯ ДОСТУП К ДЕЖУРНЫМ ТЕРАПЕВТАМ/
ПЕДИАТРАМ И УЗКИМ СПЕЦИАЛИСТАМ БЕЗ ОГРАНИЧЕНИЯ 
ПО КОЛИЧЕСТВУ ОБРАЩЕНИЙ

«ТЕЛЕМЕДИЦИНА +  
ПОМОЩЬ НА ДОМУ»

ВСЕ КАТЕГОРИИ ТЕЛЕМЕДИЦИНА, ПОМОЩЬ НА ДОМУ, ПСИХОЛОГИЧЕСКАЯ  
ПОДДЕРЖКА

0-65 13 000 РУБ.— ДЕТИ, 6500 РУБ.— 
ВЗРОСЛЫЕ

КОЛИЧЕСТВО ОБРАЩЕНИЙ ПО ТЕЛЕМЕДИЦИНЕ И ВЫЗОВУ 
ВРАЧА НА ДОМ НЕ ОГРАНИЧЕНО

«ЭКСТРЕННЫЙ ДМС» ВСЕ КАТЕГОРИИ СКОРАЯ ПОМОЩЬ, ЭКСТРЕННАЯ ГОСПИТАЛИЗАЦИЯ,  
ТРАВМПУНКТ, ПСИХОЛОГИЧЕСКАЯ ПОДДЕРЖКА

0-65 18 338 РУБ.— ДЕТИ 0–1, 13 
754 РУБ.— ДЕТИ 1–17, 9169 РУБ.— 
ВЗРОСЛЫЕ

ПРЕДОСТАВЛЕНИЕ МЕДИЦИНСКОЙ ПОМОЩИ  
В НЕОТЛОЖНЫХ И ЭКСТРЕННЫХ СИТУАЦИЯХ

КОМПЛЕКСНЫЕ ПРО-
ГРАММЫ 1, 2, 3

ВСЕ КАТЕГОРИИ ТЕЛЕМЕДИЦИНА, ПОЛИКЛИНИКА, ПОМОЩЬ НА ДОМУ,  
СТОМАТОЛОГИЯ, СКОРАЯ ПОМОЩЬ, ЭКСТРЕННАЯ ГОСПИТА
ЛИЗАЦИЯ, ТРАВМПУНКТ, ПСИХОЛОГИЧЕСКАЯ ПОДДЕРЖКА

18-65 8256–16 939 РУБ.  
В ЗАВИСИМОСТИ  
ОТ ВЫБРАННОЙ ПРОГРАММЫ

ВОЗМОЖНОСТЬЮ ВЫБОРА ПРОГРАММЫ  
ПОД ИНДИВИДУАЛЬНЫЕ ЗАПРОСЫ И БЮДЖЕТ

«ЗДОРОВЫЙ  
ТЕЛЕЧЕК-АП»

ВСЕ КАТЕГОРИИ ЛАБОРАТОРНЫЕ АНАЛИЗЫ, ТЕЛЕМЕДИЦИНА,  
ПСИХОЛОГИЧЕСКАЯ ПОДДЕРЖКА

18-65 2221 РУБ. КОМПЛЕКСНОЕ ЛАБОРАТОРНОЕ ОБСЛЕДОВАНИЕ,  
ПОЗВОЛЯЮЩЕЕ СДЕЛАТЬ ПЕРВИЧНУЮ ОЦЕНКУ  
СОСТОЯНИЯ ВНУТРЕННИХ ОРГАНОВ

*Злокачественные заболевания, ВИЧ, СПИД, туберкулез и другие серьезные заболевания, помощь по которым оказывается в рамках ОМС.

Даже если первый прием  
проводится онлайн, клиент  
может получить медицинское 
заключение без диагноза  
и назначенного лечения
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начале августа в английском графстве Суффолк были найдены серебряные монеты, отчеканен-
ные в XV–XVII веках. Клад общей стоимостью в £100 тыс. ($130 тыс.) обнаружили 
на территории местного бара при помощи обыкновенного металлоискателя. Ра-
нее в Техасе был найден бронзовый 45-килограммовый сундук, наполненный зо-
лотом, драгоценными камнями и другими ценностями на сумму в $2 млн. Сокро-
вища были спрятаны в конце 1990-х в пустыне Скалистых гор американским кол-
лекционером предметов искусства и древностей Форрестом Фенном.

Новости про удачливых кладокопателей появляются в прессе с завидной регу-
лярностью. По данным Британского музея, на одной только территории Соединен-
ного Королевства в прошлом году местными жителями было найдено 1311 цен-
ных экспонатов, среди которых набор для питья железного века, массивное золо-
тое кольцо бронзового века и монета времен римского императора-узурпатора 
Караузия, правившего с 286/287 по 293 год в Британии и северной части Галлии.

В России благодаря частым войнам и сменам политических режимов количе-
ство зарытых кладов и их материальная и историческая ценность на порядок вы-
ше. На кону утерянная библиотека Ивана Грозного с собранием книг византий-
ских императоров и «отца истории» Геродота, клад Наполеона, сундуки с драго-
ценностями дома Романовых, золото адмирала Колчака и многое другое.

Профессиональный кладоискатель Владимир Порываев называет клады отра-
жением особой исторической судьбы России. «Княжеские междоусобицы, монго-
ло-татарское иго, Смутное время, Болотников, Разин, Пугачев, Отечественная вой-
на 1812 года, Первая мировая война, революции 1905 и 1917 годов, фашизм, ста-
линизм. Спокойно жить и тратить деньги времени не было. Того и гляди, кто-то 
придет и заберет нажитое. Настроения были такие: что подальше положишь — 
поближе возьмешь»,— говорит эксперт.

Жажда приключений и романтизм, сопряженные с поиском сокровищ, прив
лекала к кладоискательству не только авантюристов и любителей быстрой нажи-
вы, но даже знатных особ и политиков. Так, царевна Екатерина Алексеевна, сестра 
Петра Великого, посылала приближенных к себе женщин в полночь разрывать 
могилы на кладбище и нанимала подводы, чтобы съездить за 230 верст от Москвы 
для разрытия клада на дворе одного крестьянина. Интересовался сокровищами 
и первый русский император. Но прежде всего как любитель древностей, диковин 
и коллекционер. Кстати, именно Петр I издал указ о том, что все находки на рус-
ской земле должны принадлежать государству. Франклин Рузвельт до того, как 
стать президентом США, тоже грезил сундуками с драгоценностями, ожидающи-
ми своего часа у полуфантастического острова Кокос.

Выбираем клад
С точки зрения археологов кладом считается набор артефактов, спрятанный вла-
дельцем чаще всего в экстраординарной ситуации. Это может быть домашний 
клад — набор предметов, зарытый на случай опасности или бегства, коммерче-
ский клад, то есть товар, приготовленный для продажи, профессиональный 
клад, например, литейщика — материалы и предметы для переплавки. Бывают 
также «вотивные» клады: религиозная атрибутика, пожертвования богам или ду-
хам. Известны также клады с историческими документами, с воинским снаряже-
нием и оружием.

В зависимости от времени, когда ценности были спрятаны, сами клады и их 
поиски специалисты делят на три вида. Первый — это историческое кладоиска-
тельство, другими словами, поиск кладов, спрятанных до Великой Отечествен-
ной войны. Например, в царской России банки были доступны только купцам, 
дворянам и ремесленникам, большинство же людей были вынуждены хранить 
вещи либо под полом изб, либо в яме возле дома. Семейные «земляные сейфы» 
использовались практически в каждом крестьянском хозяйстве начиная с пер-

вой трети XVI века и особенно во вре-
мена правления Ивана IV. Гончары 
тогда стали массово изготавливать ку-
бышки — специальные сосуды для 
денег с толстым туловом и узким гор-
лом, чтобы, если кубышка упала и пе-
ревернулась, деньги застряли бы в уз-
ком горле и не высыпались. «Сегодня 
в земле остались сотни кладов, вла-
дельцы которых умерли, уехали или 
просто не успели рассказать о них 
членам семьи»,— поясняет Владимир 
Порываев.

Второй тип кладов — военная архе-
ология, то есть поиск артефактов, свя-
занных с войной и оставшихся на ме-
стах боевых действий: это могут быть 
медали, каски, пули, снаряды, грана-
ты и другое оружие. В июне в поль-
ском городе Новы-Сонч в руинах зам-
ка XIV века, уничтоженного во время 
Второй мировой войны, нашли сун-
дук с кладом серебра. Ценные вещи, 
скорее всего, принадлежали местным 
евреям, которых немецкие оккупанты 
в 1942 году согнали в гетто.

И третий вид — современное город-
ское старательство. Поиски ведутся 
в домах под снос, на чердаках, на пля-
жах, в бассейнах, палисадниках, в ка-
нализации и т. д. Причем связь между 
красотой и новизной здания и шанса-
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По подсчетам ученых, на сегодняшний день в земле 
и на морском дне спрятаны сокровища общей  
стоимостью свыше $900 млрд. «Деньги» выяснили, 
где и как можно найти самые ценные клады.

КТО ИЩЕТ,  
ТОТ ВСЕГДА НАЙДЕТ
ИСКАТЬ КЛАДЫ ДО СИХ ПОР НЕ ТОЛЬКО ИНТЕРЕСНО, НО И ВЫГОДНО
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ми найти в нем сокровища обратно 
пропорциональная: чем краше выгля-
дит здание, тем меньше шансов найти 
что-нибудь — значит, дом уже ремон-
тировали, и все клады достались рабо-
чим. К примеру, при проведении 
археологических работ на террито-
рии жилого квартала The Residences 
at Mandarin Oriental, Moscow на Со-
фийской набережной были найдены 
предметы самых разных эпох — пер-
стни и нательные кресты XIV–XVII ве-
ков, серебряные и медные монеты 
Российской Империи XIV–XIX веков, 
множество древнерусских и западно-
европейских свинцовых товарных 
пломб, предметы кухонного обихода. 
Все находки были переданы археоло-
гам для дальнейшей оценки и воз-
можной передачи в музеи.

В целом, несмотря на кажущую-
ся банальность и предсказуемость, 
люди по-прежнему хранят заначки 
и сбережения на черный день под 
плинтусами в мебели, чаще всего — 
в диванах за обивкой. Здесь необхо-
димо отметить, что кладоискатели 
охотятся не только за кладами, 
но и за «потеряшками» и «барахлом». 
По словам Владимира Порываева, 
люди не только прячут, но и теряют 
или же выбрасывают винтаж, считая 

его мусором. В среднем с одного 
подъезда дома под снос, по его оцен-
кам, можно насобирать граненых 
стаканов и других вещей советской 
эпохи на 15 тыс. руб.

Золотое дно
Эксперты отмечают, что самый боль-
шой потенциал хранит в себе мор-
ская гладь. Так, по оценкам ЮНЕСКО, 
на дне Мирового океана сегодня по-
коится около трех миллионов зато-
нувших кораблей. По меньшей мере 
100 из них могут содержать грузы 
на сумму $50 млн каждый. Главным 
образом речь идет о судах в Атланти-
ческом океане, по которому в начале 
XVI века завоеватели Америки пере-

возили награбленные сокровища 
в Европу. Кроме штормов, пожаров, 
поломок тяжело груженные испан-
ские галеоны подстерегали пираты 
Карибского моря. Но в их руки попа-
дало не так уж много сокровищ 
по сравнению с тем, что уходило 
на дно в кораблях, разбитых во время 
абордажных схваток и жестоких 
штормов. Например, многочислен-
ные экспедиции на «Титаник», несо-
мненно, самое знаменитое из всех по-
терпевших кораблекрушение судов, 
позволили собрать 5500 артефактов 
на $200 млн. В 2012 году искатель со-
кровищ из США Грег Брукс установил 
местонахождение затонувшего бри-
танского торгового судна Port 

Nicholson, на борту которого находят-
ся слитки платины из СССР стоимо-
стью более $3 млрд.

Где и как искать
Прежде чем отправиться на поиск кла-
да, необходимо обзавестись старыми 
картами, где отмечены пропавшие 
на современных поселения, усадьбы 
и т. д. Их можно найти в библиотеках, 
архивах, в интернете, а иногда — про-
сто у знакомых. Старую карту местно-
сти нужно сравнить с современной 
и выявить наиболее интересные участ-
ки. «Дело в том, что на месте пропав-
ших поселений в настоящее время мо-
жет располагаться, например, новая за-
стройка, так что поиск там будет невоз-
можен»,— объясняет Владимир Поры-
ваев. Также искать клад можно, осно-
вываясь на семейных преданиях и ле-
гендах, или просто опросить местных 
жителей. «Когда ты приходишь в де-
ревню с металлоискателем, люди сами 
зачастую охотно начинают рассказы-
вать, что справа жил барин, а слева 
был постоялый двор, а здесь бабушка 
в огороде при копании картошки нахо-
дит монеты с портретами царей»,— 
объясняет Владимир Порываев.

Кстати, начинающие «народные ко-
патели» наверняка будут разочарова-
ны, узнав, что, в отличие от многочис-
ленных приключенческих фильмов, 
большинство кладов — это не копи 
царя Соломона и сундуки капитана 
Флинта, набитые золотом, а именно 
нумизматика и другие вещи, не счита-
ющиеся дорогостоящими в современ-
ном мире. Связано это с тем, что в раз-
ные эпохи ценны и необходимы были 
совершенно разные артефакты. К при-
меру, огромное количество найден-
ных царских золотых червонцев при-
вело к тому, что их ценность свелась 
к весу металла, и его сдавали на пере-
плавку ювелирам и стоматологам-про-
тезистам как лом. Кроме того, многие 
находки могут быть серьезно повреж-
дены в свете неправильного хране-
ния. Например, по признанию главно-
го бухгалтера картеля Пабло Эскобара 
и брата наркобарона Роберто Эскоба-
ра, приведенному в книге «История 
бухгалтера: жестокий мир картеля Ме-
дельин», за невозможностью «отмыть» 
заработанные на продаже кокаина 
деньги Пабло был вынужден склади-
ровать наличность на ветхих складах 
и в стенах домов своих сообщников. 
В результате 10% состояния, $2,1 млрд, 
ежегодно уничтожалось грызунами 
и плесенью.

Многочисленные экспедиции  
на «Титаник», несомненно,  
самое знаменитое из всех потер-
певших кораблекрушение судов, 
позволили собрать 5500 арте-
фактов на $200 млн
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Инструменты  
кладоискателя
В отличие от Индианы Джонса и Ла-
ры Крофт, жизнь реального кладои-
скателя менее насыщена приключе-
ниями, а основным инструментом 
поиска сокровищ является не супер-
геройский пистолет, а банальный ме-
таллоискатель. Наиболее важный па-
раметр этого предмета — глубина об-
наружения: чем она больше, тем луч-
ше фильтрация грунтовых шумов 
и, соответственно, тем меньшую же-
лезку можно обнаружить в земле. Ме-
таллоискатели бывают разные: грун-
товые, глубинные, подводные, лока-
лизаторы и специализированные. 
Последние нужны для поиска чего-то 
конкретного, например, золотых са-
мородков. А локализаторы предна-
значены для точечного поиска ма-
леньких кладов. Обычный грунтовой 
искатель стоит от 7 тыс. до 150 тыс. 
руб. «Кладоискательская техника сей-
час на высочайшем уровне. Есть при-
боры с тридцатью различными на-
стройками. В частности, аппараты 
с глубинным детектором, который 
анализирует и отображает в реальном 
времени форму объекта, размеры 
и глубину залегания, а также спосо-
бен отличить цветной металл от чер-
ного. Другие машины предполагают 
функцию сохранения и передачи всех 
ранее сделанных 3D-изображений 
на компьютер для последующего ана-
лиза»,— поясняет руководитель поис-
ково-исторического клуба «Скиталец» 
Вячеслав Суськов. По мнению кладо-
копателей, на аппаратуру скупиться 
не стоит. 80% затрат на металлоиска-
тель обычно окупается за два-три се-
зона поисков.

При этом поиск клада сопряжен 
с определенными рисками. Так, в про-
цессе поиска вышеупомянутого клада 
Форреста Фенна погибли четыре чело-
века: трое утонули в реке, а один со-
рвался с высоты 152 м. Особенно опас-
ной считается военная археология. 
«Конечно, за больше чем полвека ме-
ханизмы привода взрывчатых орудий 
давно сгнили, поэтому ударом лопаты 
взорвать снаряд или гранату практи-
чески невозможно, а шансы подо-
рваться на мине ничтожно малы, 
но это не отменяет осторожности. 
Большая часть подрывов, как прави-
ло, случается только по глупости, на-
пример, при попытке разобрать ин
тересную вещь, выплавить тол или 
устроить взрыв, положив железяку 
в костер»,— говорит Вячеслав Суськов.

Клад по закону
Под кладом с юридической точки 
зрения подразумеваются найденные 
деньги или ценные вещи, собствен-
ника которых установить по каким-
либо причинам невозможно. Однако 
законодательство разных стран по-
разному регламентирует ведение по-
исков клада на своих территориях. 
В одних юрисдикциях для раскопок 
необходимо получить лицензию 
на этот вид деятельности, с указание 
сроков поисков, в других — разреше-
ние, в котором оговаривается получе-
ние государством определенной до-
ли от найденного сокровища. В США, 
например, государство забирает себе 
20% находки, имеющей культурную 
и историческую ценность. В России, 
согласно закону, вещи, относящиеся 
к памятникам истории и культуры, 
подлежат передаче в госсобствен-
ность. При этом собственник земель-
ного участка, где был найден клад, 
и лицо, его нашедшее, имеют право 
на вознаграждение в размере 50% 
от стоимости найденного, которое де-
лится ими опять же пополам. Если 
же клад был найден на территории, 
владелец которой не давал согласия 
на поиски, то клад подлежит переда-
че собственнику, а не тому, кто его на-
шел. Сооснователь и совладелец юри-
дической компании URVISTA Светла-
на Петропольская предупреждает, 
что сокрытие найденного клада и его 

перепродажа запрещены законом. 
В противном случае кладоискатель 
становится недобросовестным при-
обретателем. «Подобные действия 
повлекут за собой уголовную ответ-
ственность в виде штрафа в размере 
до 200 тыс. руб., ареста на срок до по-
лугода, принудительных работ 
на срок до пяти лет либо лишения 
свободы на срок пять лет»,— преду-
преждает эксперт. Так, в конце дека-
бря 2019 года было возбуждено уго-
ловное дело в отношении двух жите-
лей Севастополя, которые нашли 
и присвоили себе древнегреческий 
кувшин для вина возрастом 1800–
1900 лет.

Тем не менее российские старатели 
о своих кладах часто предпочитают го-
сударству вообще не рассказывать. 
С 1991 года официально было зареги-
стрировано всего несколько случаев, 
когда в правоохранительные органы 
принесли откопанные ценности.

«Чтобы сдать клад, нужно обратить-
ся в милицию. Там находку должны 
описать и передать специалистам 
для выявления его реальной цены. 
Причем четкой формулы оценки кла-
дов в России до сих пор не выработа-
но: вещь могут оценить по стоимости 
лома того или иного вида металла 
без учета рыночной стоимости у кол-
лекционеров. В общей сложности 
процедура может длиться два-три го-
да, и выплата вознаграждения по ря-

ду причин в итоге иногда становится 
вообще довольно призрачной. В Вели-
кобритании клад оценивает по ры-
ночной цене специальный государ-
ственный комитет с высококвалифи-
цированными специалистами. Если 
клад признается значимым, государ-
ство выкупает его у нашедшего, если 
нет — возвращает. И он может распо-
ряжаться им как хочет»,— говорит ру-
ководитель клуба «Картоведъ» Андрей 
Бойко. «Кроме того, 90% всех нахо-
док — это монеты, уничтоженные 
удобрениями. Музеям такие находки 
не интересны»,— соглашается Влади-
мир Порываев.

Прокормиться кладом
Эксперты признаются, что заработать 
на поиске кладов почти нереально. 
«Это все-таки увлечение, наравне 
с охотой и рыбалкой. Рыбак-охотник 
не надеется заработать на своей добы-
че. Так и здесь — большинство нахо-
док чисто для себя, в коллекцию, 
на подарки. Но как в лотерее — везун-
чик может сорвать джек-пот!» — гово-
рит Вячеслав Суськов. Кладоискатели 
действительно верят словам песни Ду-
наевского о том, что кто ищет, тот всег-
да найдет. Из самых ценных находок 
Суськова — предметы с мест боев 1812 
года: нашивки, монеты, фурнитура. 
Порываев же однажды обнаружил це-
лый саквояж с фамильными драгоцен-
ностями известного старинного дво-
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рянского рода. Иногда, чтобы разбога-
теть, достаточно найти правильные 
монеты. «Как-то мои коллеги нашли 
кубышку с серебряными монетами 
Ивана Грозного — чешуйками. Стои-
мость одной такой монеты составля-
ет от 300 до 700 руб. А их там было 
примерно 2000. Этот клад потянул 
на $25 тыс.»,— рассказывает Влади-
мир Порываев.

Также эксперты отмечают, что важ-
но учитывать времена года: кладои-
скательство — сезонная деятель-
ность, начинающаяся в средней по-
лосе России примерно с 10 апреля 
по 10 декабря. Зиму кладоискатели 
проводят в архивах: ищут старые кар-
ты и письма, в которых упоминаются 
какие-либо ценности, разрабатывают 
новые маршруты для поисков, углу-
бляют знания в правовых аспектах 
и т. д. «Топография, краеведение, по-
чвоведение, история, нумизматика, 
древнеславянский — лишь малая 
часть знаний, которыми должен вла-
деть настоящий кладоискатель. Это 
хобби позволяет тебе постоянно изу-
чать что-то новое и, безусловно, раз-
вивает любовь к Родине. Но при этом 
без авантюрной жилки, конечно, 
не обойтись. Азарт и тяга к приклю-
чениям — верные спутники кладои-
скателей. В этом писатели и режиссе-
ры фильмов об искателях сокровищ 
абсолютно правы»,— резюмирует 
Владимир Порываев • 

Чемодан с боспорскими драгоценностями
В 1926 году в захоронении на Керченском полуострове были найде-
ны и переданы в областной историко-археологический музей сокро-
вища III–V веков нашей эры, среди которых — золотые и серебряные 
монеты времен понтийского царя Митридата VI Евпатора, ювелир-
ные украшения и многое другое. В сентябре 1941 года из-за угрозы 
оккупации Крыма немецкими войсками все артефакты были сложе-
ны в фанерный чемодан и направлены вместе с остальными эвакуи-
рованными экспонатами в Армавир. Здание, в котором хранились 
эвакуированные ценности, было разрушено при бомбардировке. 
В 1980-х годах исследователи установили, что хранители успели 
вывезти чемодан — на этот раз к партизанам, в станицу Спокойная. 
«Золотой чемодан» с 719 предметами из золота и серебра общим 
весом около 80 кг ищут в Краснодарском крае до сих пор.

Золотые кони хана Батыя
По легенде, два золотых коня с рубиновыми глазами украшали глав-
ные ворота столицы Золотой Орды. Сделаны они были по приказу ха-
на Батыя из собранного им за год в качестве дани золота. Преемник 
Батыя, его брат хан Берке перенес статуи в свою столицу, находив-
шуюся в нынешней Волгоградской области. Кони исчезли при Ма-
мае, когда после Куликовской битвы Орда стала отступать, то не 
смогла далеко унести тяжелые скульптуры. Считается, что первый 
золотой конь захоронен вместе с Мамаем, и искать его следует 
в одном из бесчисленных курганов приволжских и астраханских 
степей. Бытует легенда, что второго коня похитил отряд, который 
захватил ханскую столицу, но не смог ее удержать. Вероятнее всего, 
прежде чем погибнуть от рук ордынцев, воины успели спрятать коня 
недалеко от места своего финального сражения.

Клад Сигизмунда III
Как известно, в 1611 году в Москве вспыхнуло восстание против 
польских оккупантов, которое было жестоко подавлено и привело 
к разграблению столицы. Поляки, по свидетельству Карамзина, гра-
били царскую казну, взяли всю утварь древних венценосцев, их ко-
роны, жезлы, сосуды, сдирали с икон оклады, делили золото, сере-
бро, жемчуг, камни и драгоценные ткани и планировали переслать 
все вещи королю Речи Посполитой Сигизмунду III. Об этом есть 
«кладовая записка», оригинал которой выполнен на «медной доске» 
на латинском и польском языках в Варшаве, список с нее широко 
распространен в среде русских кладоискателей. Но упомянутые 
923 подводы не дошли даже до Смоленска, сгинув по дороге.

Клад в Орлином Гнезде
Во второй половине XVIII века богатый тульский заводчик Андрей 
Баташев основал поселок Гусь-Железный, основал завод по разра-
ботке железных руд и построил грандиозную усадьбу-крепость, 
по словам современников, «напоминающую гораздо больше жили-
ще средневекового феодала, чем усадьбу русского помещика». 
Большой приусадебный сад был разделен на три части, в которых 
были устроены оранжереи с экзотическими растениями, а одна 
из частей парка носила имя «Сад ужасов» потому что именно там 
Андрей Баташев, которого иногда называли русским Дракулой, люто 
наказывал и даже казнил провинившихся. В 1799 году он скончался 
в своем имении. Существует множество легенд о том, что делалась 
в подвалах Баташевского дома. Считалось, что в подземельях бе-
глые каторжники чеканили фальшивые монеты, и когда в усадьбу 
приехал следователь, посланный Павлом I, Андрей Баташев велел 
засыпать вход (по одним источникам) или же затопить водой (по дру-
гим), заживо похоронив 300 рабочих. Несмотря на то что Баташев 
был одним из богатейших россиян своего времени, никаких значи-
тельных материальных ценностей после его смерти в усадьбе обна-
ружено не было. Археологов, историков и кладоискателей волнует 
секретная система подземных ходов и тайников. Но поскольку усадь-
ба является историческим памятником, проведение каких-либо се-
рьезных раскопок здесь крайне проблематично.

Богатства графа Ростопчина
Подмосковная усадьба Вороново во время Отечественной войны 
1812 года была резиденцией генерал-губернатора Москвы графа 
Ростопчина, который, по свидетельству современников, сделал 
из своего поместья «маленький Версаль». Из Европы сюда приво
зили картины, статуи, вазы. По приказу Кутузова Ростопчин сдал 
Москву войску Наполеона, а при отступлении поджег свой дворец 
и приложил такое послание: «Французы! В Москве оставил я вам 
два моих дома и движимости на полмиллиона рублей, здесь же вы 
найдете один пепел». В 1980-х годах на территории Вороново от-
крыли длинный подземный ход высотой два с лишним метра. Сво-
ды со временем грозили обвалиться, и во избежание происше-

ствий ход засыпали землей. Таким образом, в Вороново точно есть 
подземные ходы, но масштабные поиски на территории усадьбы 
до сих пор не проводились.

Клад Наполеона
К моменту бегства из Москвы при Наполеоне было два обоза: так на-
зываемый золотой, с драгоценными вещами Кремля, и железный — 
с коллекцией древнего оружия. Вслед за ними следовало еще мно-
жество повозок с награбленным. Помимо отпора русских войск в их 
и без того испорченные планы вмешались русская зима, русские до-
роги, а затем — голод. Наименее ценные грузы стали скидывать уже 
через несколько дней, а первый клад, относящийся к этим событи-
ям, нашли у подмосковной реки Нары (там была найдена серебря-
ная посуда). Приказ уничтожать лишние повозки и не оставлять рус-
ским ничего (то есть сжигать, топить или прятать добро) Наполеон 
отдал еще до того, как они достигли Можайска. Свои же обозы он со-
хранил как минимум до реки Березины, после сражения при кото-
рой стало понятно: уже не до сокровищ. Главное — вывести из Рос-
сии как можно больше солдат.
Белорусские исследователи настаивают, что главнокомандующий 
потащил свои обозы дальше, тогда как российские кладоискатели 
считают, что ценности были затоплены в одном из озер на западе 
Смоленской области.

Сокровища смоленского банка
Во время Великой Отечественной войны банковские ценности 
из приграничного Смоленска эвакуировались в Вязьму чуть 
ли не в последний момент. В их число входили слитки золота, зо
лотые и серебряные монеты, купюры. Во время переправы через 
Днепр автоколонна попала под обстрел и до деревни Относово, на-
ходящейся в 20 км к западу от Вязьмы, доехало пять машин из вось-
ми. Их дальнейшая судьба неизвестна. Предполагается, что коман-
дование колонны пришло к выводу: поскольку вывезти ценности 
из окружения уже невозможно, то бумажные деньги нужно сжечь, 
а золото и серебро закопать. После войны в Относово было обнару-
жено много серебряных монет выпуска 1924 года, вышедших из об-
ращения задолго до войны. Однако клад по-прежнему не найден.

Золото Колчака
В начале Первой мировой войны часть золотого запаса России пе-
ревезли в Казань. В ходе Гражданской войны его захватила армия 
адмирала Колчака. Из Казани золото перевезли в Омск, где госу-
дарственный банк оценил его стоимость в 650 млн золотых рублей. 
После поражения и гибели Колчака в 1921 году остатки его войск 
отдали золото советский власти в обмен на гарантии беспрепят-
ственного ухода из России. Но оказалось, что количество слитков 
значительно уменьшилось. Судьба около 250 млн золотых рублей 
неизвестна. Исследователи полагают, что золото осталось в Омской 
губернии: одна часть в подземных ходах под зданием госбанка, дру-
гая — закопана неподалеку от города. По другой версии, золото бы-
ло отправлено во Владивосток, но его пришлось выгрузить на стан-
ции Тайга возле Кемерово и закопать. В 1941 году, перед самой во-
йной, НКВД провел несколько безуспешных раскопок в указанном 
пленными свидетелями районе.

Золото с теплохода «Варягин»
Грузопассажирский пароход теплоход «Варягин», названный по фа-
милии владельца, затонул в Уссурийском заливе недалеко от Влади-
востока 7 октября 1906 года. Причиной стала морская мина, дрей-
фовавшая со времени Русско-японской войны. Спаслось лишь 
15 человек из 250, включая капитана. В прошении к генерал-губер-
натору представители Варягина просили в силу исключительных об-
стоятельств компенсировать перевозившиеся на судне 60 тыс. ру-
блей золотом, а также другой «особо ценный груз». Ходатайство от-
клонили, но в 1913 году капитан судна организовал экспедицию для 
подъема обломков. Корабль обнаружили, но для подъема не хватило 
технических средств. Повторной экспедиции мешали шторма, потом 
разразилась Первая мировая война, а затем грянула революция. 
С тех пор попыток поднять «Варягин» не предпринималось.

Клад бандита Пантелеева
Вокруг клада, спрятанного в начале 20-х годов прошлого века так 
называемым благородным разбойником Ленькой Пантелеевым, хо-
дит множество легенд и слухов. Банда Пантелеева совершила 35 во-
оруженных налетов с убийствами, забирая деньги, золото, украше-
ния и прочие малогабаритные ценности. «Золотой запас» бесследно 
исчез — считается, что награбленное спрятано в многочисленных 
тайниках в Санкт-Петербурге, возможно, в подземных ходах знаме-
нитой Лиговки или в подвалах Александро-Невской лавры.

10 САМЫХ РАЗЫСКИВАЕМЫХ КЛАДОВ РОССИИ
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ладение замком — исторически легко распознаваемый символ роскоши, который перестал быть 
недосягаемым, если у вас есть деньги. Современный рынок трофейной недвижи-
мости в основном открыт для новых собственников, которые могут выбирать из 
тысяч замков и крепостей по всей Европе. Границы бюджета широки: от сотен ты-
сяч до десятков миллионов евро. Но чтобы стать успешным владельцем, нужно 
в том числе эмоционально дорасти до покупки. Руководствуясь только экономи-
кой, собственник замка рискует быстро разочароваться в своем трофее. 

В Европе — тысячи объектов исторической недвижимости. В Великобритании, 
Германии, Франции и Италии — сложившийся зрелый рынок, в Чехии продолжа-
ется его становление в посткоммунистических условиях. Есть предложения в Ис-
пании, Португалии, Словении. Вместе с замками к исторической недвижимости 
относятся дворцы, усадьбы, пивоварни, мельницы, монастыри и крепости — все-
го около 200 тыс. объектов. Консультанты по продаже дорогой недвижимости за 
рубежом затруднились уточнить цифры, так как все работают на разных рынках, 
а если их интересы пересекаются географически, на результаты подсчета влияет 
классификация. Для одних замок — это внушительное, элегантно обветшалое 
строение с прилегающей землей, внутренняя отделка которого объединяет перво-
начальный интерьер с современными элементами, стоимостью €1,5–2 млн. В дру-
гих базах, обозначенных как предложение замков в Европе, есть живописные руи-
ны за €130 тыс., в описании которых указано, что это «Knockhall Castle, небольшой 
трехэтажный замок около 1565 года постройки, требующий реконструкции, с по-
тенциалом жилого дома или отеля». 

«Классификации замков в привычном понимании не существует, потому что 
специфика продукта — его эксклюзивность. Это трофейная недвижимость. Ис-
ключительный товар, удовлетворяющий запросам нишевого рынка. Как правило, 
это настоящие произведения искусства, не имеющие аналогов»,— объясняет ди-
ректор департамента зарубежной недвижимости и частных инвестиций Knight 
Frank Марина Шалаева. Продавцы не говорят о замках «ветхий» или «разваливаю-
щийся», для них это объекты историко-культурного наследия, фамильные рези-
денции выдающихся государственных и общественных деятелей, памятники 
с уникальной историей. Помимо историко-культурного статуса замки идут в ком-
плекте с прилегающей территорией — если без, то чаще всего потому, что наслед-
ники продали ее раньше,— площадь которой может измеряться гектарами. То есть 
собственник получает личный лес, озеро, виноградник или конюшню. Иногда 
винодельни — действующие. 

Средней цены на замки, с одной стороны, не существует — диапазон слишком 
широкий, чтобы она была показательной. С другой — на уровне общих представ-
лений для покупки замка нужно €2–5 млн. В базе Knight Frank или Savills с таким 
бюджетом точно можно найти варианты в английской сельской местности, во 
Франции и Италии. Можно рассмотреть Германию. По словам руководителя отдела 
зарубежной недвижимости Kalinka Group Светланы Томсон, здесь очень активный 
рынок и значительный объем предложения: по некоторым оценкам, более 25 тыс. 
объектов. Самые известные — Вартбург, Лихтенштайн и Гогенцоллерн. «В нашей 
базе более 100 европейских замков, и за €2 млн, и за 60 млн английских фун-
тов»,— говорит госпожа Томсон.

Как и на рынке обычной жилой недвижимости, цена замка зависит от двух ос-
новных факторов — расположения и состояния. Чем дальше от инфраструктуры 
мегаполисов и мест притяжения туристов, тем дешевле. «Замок в глубинке, суще-
ственно удаленный от цивилизации, может стоить в пределах €1 млн. Замки неда-
леко от морского побережья фешенебельных курортов — в Провансе во Франции 
или провинции Лукка в Италии — стоят десятки миллионов евро»,— приводит 
пример Марина Шалаева. Шотландские замки, расположенные недалеко от круп-
ных городов, с обширной прилегающей территорией, находятся в середине диа-

пазона и стоят €3–4 млн, добавила экс-
перт. «Состояние объекта существен-
но, так как последующие вложения 
в реконструкцию с большой вероятно-
стью нивелируют профит от невысо-
кой стоимости. Поэтому замки в от-
личном состоянии очень востребова-
ны и, несмотря на особенности цены, 
присущие редким, эксклюзивным 
продуктам, на рынке не задерживают-
ся»,— отмечает госпожа Шалаева. 

На этом схожесть с рынком тради-
ционной жилой недвижимости закан-
чивается. Колебания цен не зависят от 
экономики или спроса, и вы не увиди-
те двузначного падения или роста сто-
имости, как, например, на жилье 
в России. По словам директора депар-
тамента продаж зарубежной недвижи-
мости Savills в России Юлии Овчинни-
ковой, на континентальном рынке — 
Франция, Италия — цены корректиру-
ются для большинства объектов в затя-
нувшейся экспозиции. «Это может ука-
зывать на то, что они изначально бы-
ли неправильно оценены. Многое за-
висит от состояния и общей привлека-
тельности замка, но объекты в хоро-
шем состоянии и в привлекательном 
месте обычно не меняются в цене»,— 
рассказала госпожа Овчинникова. 

«Большинство продавцов — обеспе-
ченные пожилые люди, которые ме-
няют жилье на меньшее. Они редко то-
ропятся и могут ждать свою цену. У по-
купателей, в свою очередь, нет необхо-
димости купить замок поближе к ра-
боте или для растущей семьи. Это по-
купка для души»,— объясняет дирек-
тор офиса Savills в Эдинбурге Джейми 
Макнаб, добавляя, что это означает, 
что на поиск покупателя, готового за-
платить цену продавца, может потре-
боваться год-два. Тем не менее в Шот-
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Миллионы евро — это не все, что нужно, чтобы обра-
довать себя покупкой исторической недвижимости. 
«Деньги» ознакомились с тонкостями покупки  
исторических замков.

ЗАМКИ В ЦЕНЕ
НЕДВИЖИМОСТИ ТАКОГО УРОВНЯ ПАНДЕМИИ НЕ СТРАШНЫ
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ландии активный рынок: здесь более 
2 тыс. замков, около 10 ежегодно про-
дается. «Исключительные обстоятель-
ства 2020 года замедлили рынок в це-
лом, историческая привлекатель-
ность, романтика, уединение, связан-
ные с замками, продолжают вызывать 
интерес. В апреле количество запро-
сов в категории „замки в Шотландии“ 
на сайте Savills увеличилось на 30% 
по сравнению с предыдущим меся-
цем»,— отметил господин Макнаб.

На что понадобятся деньги
Перечень расходов помимо стоимости 
самого замка прозрачен — комиссия 
риэлтору, которая может включать за-
траты на оформление, ремонт, если 
необходимо, и ежегодное содержание. 
Усредненной оценке поддаются толь-
ко два параметра. Комиссия агента 
стандартно достигает 3% от стоимости 
замка. На содержание принято закла-
дывать 1–3% от цены в год. Оконча-
тельные расходы индивидуальны и за-
висят от исходного и желаемого состо-
яния замка, требований местных вла-
стей и их готовности участвовать 
в восстановлении исторических па-
мятников, если замок к ним относит-
ся. Так, один из режимов защиты па-
мятников архитектуры во Франции 
предусматривает компенсацию госу-
дарством до 50% стоимости ремонта, 
если замок открыт для публичных по-
сещений определенное количество 
дней в году, можно рассчитывать на 
освобождение от налогов на имуще-
ство и тому подобные меры. «В Шот-
ландии тоже действует схема, предус-
матривающая налоговые льготы для 
собственников замка, если по согла-
шению с правительством замок от-
крывают для посетителей. Но на прак-

тике это встречается очень редко»,— 
отмечает Юлия Овчинникова. 

Среднюю стоимость ремонта замка 
не называет никто. Его содержание 
обходится дорого. Нередко владельцы 
тянут с ремонтом до последнего не 
только из-за его стоимости, но и свя-
занных хлопот — на любые работы 
в памятнике архитектуры нужно раз-
решение, а выполнять их (в некото-
рых регионах) могут только аккреди-
тованные компании. Это означает, что 
замок может долгое время существо-
вать без необходимого ремонта. Кон-
сультанты отмечают, что исторические 
наследники продают родовую соб-
ственность в самом крайнем случае, 
когда нет никакой возможности ее 
содержать, поэтому замок в хорошем 
состоянии, не требующий ремонта,— 
редкость. Средней стоимости за ква-
дратный метр для замков и их ремон-
та не существует. Расходы вполне мо-
гут быть равны стоимости покупки, 
так же как и превысить ее.

Утро после покупки
Опытные консультанты не станут сове-
товать замок как объект для инвести-
ций. На трофейной недвижимости не 
работают привычные алгоритмы, пото-
му что источник ее добавленной стои-

мости — прошлое, оно уникально для 
каждого замка. Чтобы зарабатывать 
здесь, нужно обладать терпением, кото-
рым располагает не каждый инвестор. 

Традиционный способ заработка на 
управлении замком — использовать 
его как event-площадку под семейные 
торжества, тимбилдинги, ретриты, 
конференции, тематические вечерин-
ки, презентации. На стоимость арен-
ды и спрос на замок влияет его извест-
ность в мире и статус мероприятий, 
которые уже проходили. «До панде-
мии на аренду замков в Италии посту-
пало три—пять запросов ежемесячно. 
Стоимость доходила до €8–10 тыс. 
в неделю. Минимальный срок аренды 
тоже семь дней»,— привела пример 
Светлана Томсон.

По оценке Елены Шигановой, экс-
перта по доходной недвижимости за 
рубежом компании Evans, яркий со-
временный тренд — привлекать про-
ектное финансирование или покупать 
замок под реновацию и последующее 
использование как центра реабилита-
ции или дома престарелых. «В Герма-
нии такие проекты поддерживает госу-
дарство, доходность по ним достигает 
7–12% годовых»,— отметила госпожа 
Шиганова. По ее словам, цены на арен-
ду могут расти на два-три, иногда пять 

процентных пунктов в год, но карди-
нальных изменений не происходит. 
«Предложение на рынке аренды зам-
ков растет, все больше исторических 
объектов превращается в отели, ресто-
раны или сдаются в аренду целиком. 
Значительное повышение цен проис-
ходит только после глобальной ренова-
ции»,— говорит Елена Шиганова. 
В этом сезоне эксперт не исключает 
снижения цен из-за общего кризиса пу-
тешествий, в сегменте люкс в том чис-
ле. «В Европе значимый игрок на этом 
рынке США, и на него, скорее всего, 
нельзя рассчитывать до следующего 
года»,— полагает госпожа Шиганова. 

«Получение дохода обычно вторич-
но»,— отмечает Марина Шалаева. По 
ее словам, в практике компании не 
было случаев покупки трофейной не-
движимости, замков, исключительно 
в бизнес-целях. «Замки сдают в аренду, 
чтобы окупить расходы на содержа-
ние, уход и поддержание в прилич-
ном состоянии. Это целый штат спе
циалистов»,— напомнила эксперт. 

Чтобы быть собственником замка, 
нужны не только деньги, предупреж-
дают опытные продавцы трофейной 
недвижимости. Угодья будут требовать 
внимания — значительного с учетом 
стоимости — в ситуациях, которые 
трудно спрогнозировать: постоянные 
арендаторы съезжают, подвалы оказы-
ваются затопленными в особенно до-
ждливый год, спонсоры меняют пла-
ны, спрос на услуги падает. К покупке 
рекомендуют готовиться не только фи-
нансово, но и эмоционально: пожить 
в местности, где собираетесь купить 
замок, а еще лучше арендовать замок. 
Иначе будет хлопотно обнаружить по-
сле покупки, что жить в историческом 
здании не так удобно, как казалось •

«Большинство продавцов —  
обеспеченные пожилые люди,  
которые меняют жилье  
на меньшее. Они редко торопят-
ся и могут ждать свою цену»

Dengi_56-58_19 RasprodagaZamkom.indd   57 20.08.20   15:37



КОММЕРСАНТЪ ДЕНЬГИ  №19 (27.08.2020) 
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СО ВСЕМИ  
УДОБСТВАМИ
 

Покупка замка под реконструк­
цию — верный шаг, чтобы полу­
чить имение своей мечты. К сдел­
ке стоит подойти ответственно. 
Знание регламента строительных 
работ в исторических объектах, 
экспертиза здания, замковый 
девелопер и в среднем €500 рас­
ходов на каждый квадратный 
метр помогут достичь желаемого. 
О сюрпризах, с которыми могут 
столкнуться даже подготовлен­
ные покупатели, рассказала со­
основатель World Castles Deve­
lopment НАТАЛИЯ МАКОВИК.

— Сколько всего исторических 
объектов в Европе и в каком они 
состоянии? 
— Вообще, на Старом континенте до 
наших дней дожили около 300 тыс. 
крупных объектов исторической 
недвижимости. Из них примерно 
20 тыс. замков, крепостей, дворцов, 
монастырей, больших усадеб нужда-
ются в восстановлении. Это погиба-
ющие памятники архитектуры, кото-
рые могут исчезнуть с карты Европы 
еще при нашей с вами жизни. Поэ-
тому наша команда ведет Красную 
книгу исчезающих замков. Когда 
я только задумалась о «замковом 
девелопменте», то была уверена, 
что моя работа будет состоять из по-
иска памятников на аукционах и их 
качественного косметического ре-
монта. Я начала ездить по замкам, 
и оказалось, что во многие опасно 
входить без строительной каски: 
протекающие крыши, нарушенная 
статика, разбитые окна. Почему так 
происходит? Замки погибают из-за 
того, что преемственность права 
собственности прерывается. Ска-
жем, на территории Чехии, Польши, 
Словакии, Венгрии, Восточной Гер-
мании замки были конфискованы 
в 1945–1948 годах, чтобы стереть 
память об аристократах — бывших 
владельцах. В старинных поместьях 
размещали войска, колхозы, скла-
ды. Прошло полвека, и теперь, 
к примеру, в Чехии из 2125 замков 
и крепостей 80% находятся на гра-
ни исчезновения. 
— Где больше всего разрушенных 
замков и с чем это связано?

— В бывшем соцлагере больше все-
го разрушенных замков. Много 
в Италии, особенно в сейсмических 
регионах. Традиционные причины 
забвения — пожары, наводнения, 
некоторые замки были разрушены 
во время бомбежек Второй миро-
вой войны и так и не были восста-
новлены. Есть замки в Великобри-
тании — у их владельцев просто нет 
денег на содержание. В Швейца-
рии, Голландии, Бельгии с памятни-
ками все хорошо. Во Франции мень-
ше разрушенных замков благодаря 
поддержке энтузиастов. Например, 
организация «Д’Артаньяны», кото-
рая скупает и реставрирует замки 
за счет пожертвований. За три года 
«Д’Артаньяны» выкупили три замка, 
сейчас готовится сделка для четвер-
того объекта. Один из жертвовате-
лей — президент Франции Эмманю-
эль Макрон. Его участие прекрасно 
иллюстрирует отношение властей 
к культурному наследию. В резуль-
тате из 1,7 тыс. шато, выставленных 
на продажу, лишь 2% являются руи-
нами. В Чехии таких «Д’Артаньянов» 
понадобится в 50 раз больше, чтобы 
работа стала заметна. Но это и хо-
рошо, есть где развернуться замко-
вому девелопменту.
— Расскажите о регламенте ре­
монтных работ: например, можно 
ли устанавливать в замке конди­
ционеры, менять проводку, прово­
дить газ? Что запрещено делать? 
— Реставрация замка возможна 
только с наличием строительного 
разрешения. Получают его, как 
и в обычных девелоперских проек-
тах, в градостроительном отделе 
муниципалитета. Дополнительно 
необходимо получить одобрение 
от национального управления 
памятниками.
Первое правило при реставрации — 
не нарушать внешний вид замка. 
Это значит, что нельзя возводить 
пристройки, вырезать французские 
окна, достраивать этажи. Второе 
правило — найти максимум истори-
ческих деталей, таких как росписи, 
фрески, кассеты, и заставить все 
это работать. Чем больше «старин-
ности» в здании, тем оно дороже на 
рынке. По смыслу замковый деве-

лопмент очень похож на охоту за ан-
тиквариатом на блошиных рынках. 
Я ежедневно наезжаю сотни кило-
метров, чтобы среди унылых разва-
лин найти сокровище. Часто вла-
дельцы замков сами не понимают, 
чем так ценны их руины. В такие мо-
менты начинается детективная ра-
бота в архивах. Поэтому имеет 
смысл обращаться к замковому де-
велоперу — он знает, как, не разру-
шая старинный облик, увеличить 
коммерческие площади, превратить 
руину в прибыльный бизнес, а так-
же повысить рыночную стоимость 
недвижимости. 
Что касается кондиционеров, кана-
лизации и прочего — да, все воз-
можно. Если сильно упростить 
принцип, то, если вам надо проло-
жить канализационную трубу, вы 
аккуратно снимаете паркет, кладе-
те трубу и возвращаете паркет на 
место. То же самое делаете со сте-
нами. Это сложно, дорого, но оно 
того стоит. В одном из проектов, 
в замке Митровиц, мы столкнулись 
с проблемой: под слоем побелки 
во всех покоях скрывались росписи 
эпохи Ренессанс. Из-за этого при-
шлось полностью переделывать 
строительный проект: вы ведь не 
можете установить душевую кабину 
и выложить плиткой стену, нарушив 
рисунок. Поэтому часть стены обло-
жили стеклом, а душ оборудовали 
в мобильной кабинке. Обыватель 
не увидит разницу, даже удивится 
неожиданной дизайнерской плани-
ровке. Да, при ремонте замка надо 
быть готовым к неожиданным 
решениям. 
— Где в Европе самые строгие 
требования к реконструкции 
исторических объектов? 
— В Великобритании. Но в то же 
время британские чиновники 
наиболее продвинуты, они всег-
да поддерживают прогрессивные 
проекты с использованием со-
временной архитектуры. Никако-
го законодательства по охране 
памятников нет в Княжестве Лих-
тенштейн, но там всего три замка. 
Неожиданное законодательство 
во Франции. Там девять из десяти 
замков вообще не имеют статуса 

памятников, то есть со своим шато 
можно делать что угодно. 
— На какую сумму дополнительных 
расходов рассчитывать покупате­
лю замка, требующего рекон­
струкции? 
— Замок можно купить и за 
€100 тыс. Чем дешевле, тем больше 
денег придется вложить в его рекон-
струкцию. В 2017 году я купила ша-
то Шлараффия за 0,25 евроцента. 
Но по условиям сделки предстояло 
перевезти здание на другой уча-
сток. Это удовольствие не из деше-
вых. Другой пример — Шато-Мот-
Шанденье в долине Луары. Это руи-
на без крыши, дверей и окон, замок 
сгорел в 1932 году. Мы покупали 
его за €565 тыс. Чтобы открыть там 
музей, нужно €2 млн, а чтобы запу-
стить 5-звездный отель — €16 млн. 
Вообще считается, что стоимость ку-
бометра восстановительных работ 
составляет €500, это без отделки. 
— Насколько точно можно оценить 
бюджет реконструкции в момент 
покупки замка? Или сюрпризы 
в дальнейшем неизбежны?
— Для того чтобы составить бюджет, 
необходимо провести экспертизу 
всех помещений, она может стоить 
от €10 тыс. до €100 тыс. Затем под-
готовить строительный проект, и уже 
тогда будет ясна смета. Замки — это 
очень сложная недвижимость, поэ-
тому я рекомендую еще до покупки 
плотно пообщаться с местными чи-
новниками из комитета по охране 
памятников. Они хотя бы могут 
предположить, что и где может 
скрываться. Помню, мы вели пере-
говоры по покупке замка Буште-
град. На осмотр приехали дамы-чи-
новницы, и одна меня предупреди-
ла, что есть подозрения о наличии 
где-то там в глубине двора городи-
ща седьмого столетия. А значит, нам 
придется за свой счет провести ар-
хеологические раскопки. И если 
вдруг что-то там найдут, то нам при-
дется все раскопать и законсерви-
ровать — а это означало бы допол-
нительных два года работ и плюс 
миллион-другой евро расходов. 
— На рынке обычной жилой недви­
жимости ремонт увеличивает сто­
имость объекта не только на сумму 

расходов на него, включается еще 
так называемая комиссия за уси­
лия. Получится ли сэкономить, 
если купить замок, требующий 
ремонта, частичного восстановле­
ния, по сравнению с покупкой 
готового в нужном состоянии?
— Представьте, что вы планируете 
открыть сеть сказочных замков-оте-
лей для семей с маленькими деть-
ми. И вы понимаете, что вам нужно 
минимум 30 номеров, несколько 
больших залов для детских уголков, 
небольшой бассейн и парк, обне-
сенный забором. Каков шанс найти 
именно такой уже готовый замок? 
Он ничтожен. Проще найти развали-
ну, из которой можно построить то, 
что вам нужно. К тому же с красивой 
легендой, которая привлечет вни-
мание аудитории. 
— Расскажите о личном вызове: 
какой замок вы бы хотели восста­
новить и почему?
— Я хочу открыть 6-звездный отель 
в замке Гутенберг в Княжестве Лих-
тенштейн. Это будет апогеем моей 
карьеры. Сейчас у меня планы 
в Греции, я разыскиваю руины не-
далеко от горы Олимп. Очень хочу 
найти что-то связанное с греческой 
мифологией. Третий проект распо-
ложен в Чехии. Я случайно наткну-
лась на остатки храма, возведенно-
го Карлом Четвертым, главой Свя-
щенной Римской Империи, в 1357 
году. Император вместе с папой 
римским по какой-то причине ре-
шили, что именно в этом месте не-
обходимо возвести самую крупную 
в Европе церковь для второго при-
шествия. И возвели. Через 200 лет 
храм разрушили гуситы, а впослед-
ствии Лихтенштейны построили 
здесь замок с поместьем. Мне ка-
жется, это такое мистическое ме-
сто, скрывающее много тайн. Моя 
главная мечта — разработать меха-
низм, как с помощью современных 
технологий уменьшить расходы по 
восстановлению и содержанию 
замков. Я жду, когда Илон Маск до-
гадается, что его солнечные бата-
реи в виде черепицы надо устанав-
ливать на крыши замков. Ведь это 
огромная проблема — на замки 
нельзя устанавливать стандартные 
батареи, так как они меняют внеш-
ний облик крыши. А вот в виде 
черепицы — почему бы и нет? 
— Что скажете тем, кто готовится 
к покупке замка?
— Просто кучи денег — мало. Надо 
быть состоявшимся и состоятель-
ным. Готовность работать с истори-
ческими замками — это покорность 
и ответственность, потому что вы по-
лучаете не просто стройку. Вы рабо-
таете с историческим наследием, 
восстанавливая его не для себя, 
а для следующих поколений. 
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раницы на замке и продолжающаяся пандемия в этом отпускном сезоне заставили автовладельцев 
в очередной раз вспомнить, что их личное транспортное средство — не роскошь, 
а средство передвижения, в том числе и для дальних путешествий. Согласно по-
следнему опросу сайта объявлений «Авито Авто», более 40% из тех, кто собирается 
в этом отпускном сезоне в поездки по стране, выбирают для этого свой автомобиль. 
Возможно, поэтому загруженность популярных федеральных трасс этим летом бьет 
рекорды — по данным ГИБДД, в июле и августе этого года интенсивность движе-
ния автомобилей по направлению к морю достигает 40–50 тыс. машин в день, что 
в пять раз превышает другие месяцы, и на 20–30% больше аналогичных показате-
лей прошлого года. 

Путешествия на личном автомобиле имеют много преимуществ. Да, такой способ 
туризма, с одной стороны, заставляет проводить много времени за рулем (или на пас-
сажирском сиденье), зато в поездку можно взять гораздо больше вещей, можно само-
му планировать свой маршрут, к тому же, в отличие от общественного транспорта, 
здесь минимален риск подцепить коронавирусную заразу. Кроме того, путешествие 
на личном автомобиле позволяет существенно экономить. В среднем, по оценкам 
Общенациональной ассоциации автомототуризма (ОАА), в этом туристическом сезо-
не путешествие на автомобиле семьи из трех-четырех человек обойдется на 30–40% 
дешевле по сравнению с путешествием на авиатранспорте и по железной дороге. Это 
подтверждают и расчеты «Денег». Так, автомобильная поездка для семьи из четырех 
человек с учетом расхода на топливо, платные дороги, затрат на питание и жилье 
по сравнению с авиаперелетом обойдется более чем на 50% дешевле для поездки 
из Москвы в Сочи или из Москвы в Крым и более чем на 70% дешевле для поездки 
из Москвы в Казань. «Главная статья бюджета туристической поездки, которую авто-
путешествие исключает, это стоимость авиабилетов на семью из четырех человек. 
Это может быть достаточно существенная сумма»,— подчеркивает Никита Дедик, 
основатель маркетплейса авторских маршрутов Road.Travel. Согласно недавнему ис-
следованию, которое Road.Travel провел совместно с «Газпром нефтью», наряду с эко-
номией в числе важных факторов при выборе автопутешествия многие указывают 

предвкушение уникальных впечатле-
ний, удовольствие от вождения автомо-
биля, пятая часть опрошенных назвала 
важным отсутствие строгих ограниче-
ний по багажу. 

Помимо транспортных расходов 
путешествие на авто позволяет суще-
ственно сэкономить на других важ-
ных элементах отдыха. По данным 
опроса сервиса бронирования жилья 
для отдыха Tvil.ru, который компания 
произвела специально для «Денег», те, 
кто уже совершил и еще собирается 
поехать в автомобильное путешествие 
в этом году, основными статьями эко-
номии видят развлечения (39% опро-
шенных), жилье (33%) и питание (6%). 

На еде — не экономим
Путешествие на личном авто действи-
тельно позволяет экономить на развле-
чениях — в удобное время можно посе-
щать интересные места, не тратя сред-
ства на организованные экскурсии. 
В этом году высокий процент желаю-
щих экономить именно на развлечени-
ях связан с продолжающейся пандеми-
ей. «В комментариях к нашим опросам 
люди особенно подчеркивают, что лю-
дям, конечно, хочется развлекаться 
на отдыхе, но из-за пандемии корона-
вируса они предпочитают обходить 
стороной все массовые вечеринки и ме-
роприятия»,— отмечает Оксана Шусти-
кова, директор по развитию Tvil.ru. 

Вторая важная статья экономии авто-
путешественников связана с жильем. 
Рост внутреннего туризма серьезно под-
нял расценки на гостиницы: по данным 
туроператоров, в нынешнем туристиче-
ском сезоне цены на гостиничные но-
мера на Черноморском побережье под-
нялись на 50–100%, существенно под-
скочили и в других туристических рос-
сийских регионах. При путешествии 
на автомобиле такую статью расходов, 
как траты на жилье, можно исключить 
вовсе, если взять с собой палатку и быть 
готовым довольствоваться походными 
условиями. «Мне нравится автомобиль-
ный экотуризм, посещение природных 
достопримечательностей, по большей 
части расположенных в районах ураль-
ского хребта. Для путешествий у меня 
всегда с собой полный набор походно-
го  снаряжения, в том числе палатка 
со спальником, поэтому вопрос с жи-
льем закрывается сам собой»,— делится 
опытом Булат Беркутов, путешествен-
ник, эксперт компании Maxima. 

Но если вы и ваша семья не готовы 
к проживанию в спартанских услови-
ях, то автомобильные поездки позволя-
ют быть более гибкими в поиске до-
ступного жилья, которое не так дорого, 
например, за пределами крупных горо-

ТЕКСТ Георгий Алексеев
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Закрытые границы этим летом подняли небывалый 
спрос на автомобильные путешествия по России. 
Но даже с учетом наплыва автолюбителей на тури-
стических маршрутах в этом сезоне есть возмож-
ность сэкономить на жилье, топливе, питании и дру-
гих ключевых статьях расходов туризма за рулем. 
«Деньги» приводят несколько основных рецептов.

КЛУБ АВТОПУТЕШЕСТВИЙ
КАК СЭКОНОМИТЬ ПО ПУТИ И НА ПРИВАЛАХ
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дов. «Во время поездки на автомобиле 
дешевле ночевать в придорожных мо-
телях, нежели в городах»,— рассказы-
вает Дмитрий Алешкин, основатель ту-
ристического клуба «Волчица». Брони-
ровать номера в гостиницах, по его со-
вету, лучше через системы бронирова-
ния, тогда есть возможность получить 
скидку и бесплатный завтрак. Он реко-
мендует заранее создать аккаунт, на-
пример, на сервисе Booking.com. Слу-
чается, что придорожные мотели часто 
отсутствуют в системах бронирования 
в интернете. Тогда стоит довериться 
данным навигаторов — например, 
в навигаторе Maps.me такие гостини-
цы указаны, можно или звонить им за-
ранее, или сразу заезжать и на месте 
договариваться о цене размещения.

Путешествие на автомобиле позволя-
ет серьезно сэкономить и на пита-
нии — продукты во время автомобиль-
ных поездок можно закупать в доступ-
ных магазинах заранее, а готовить 
еду — в походных условиях, для чего 
стоит прихватить с собой газовую го-
релку. Существенно поможет сэконо-
мить бюджет на питание и бронирова-
ние жилья с кухней, где можно гото-
вить. Однако слишком усердствовать 
с экономией на еде опытные путеше-
ственники не советуют, ведь гастроно-
мия — неотъемлемая часть туристиче-
ских впечатлений. «Минимум один раз 
в день мы советуем питаться в кафе или 
ресторанах ради знакомства с местной 
кулинарией,— говорит Наталия Каза-
кова, путешественник и блогер, совет-
ник туристической компании „Ампа-
рус“.— Ведь национальная и регио-
нальная кухня воспринимается нами 
как часть культурного кода того места, 
в которое мы приехали, и игнориро-
вать ее — преступление». Она напоми-

нает, что сейчас популярны поездки 
по «Пушкинскому кольцу Верхневол-
жья», эдакий гастрономический ту-
ризм, обозначенный «нашим всем» — 
Александром Сергеевичем — в своем 
зарифмованном письме к другу Собо-
левскому. Еще популярны поездки 
в Пошехонье или в Кострому за сыром, 
в Торжок за пожарской котлетой (как 
известно, именно Торжок — родина 
этого блюда) и в Вытегру за карельски-
ми пирожками-калитками — «изюмин-
ки» туристических мест. В путешестви-
ях на автомобиле самые длинные пере-
гоны обычно в первый и последний 
день, так что советуем как можно плот-
нее позавтракать и захватить термос 
с бутербродами в салон. Самые дорогие 
заведения общепита по стране — при-
дорожные, на заправке «хот-дог» обой-
дется по стоимости полноценного обе-
да в том же Романове — древней поло-
вине современного Тутаева.

Не забывайте 
про техосмотр
Чтобы бюджет автопутешествия не по-
страдал от непредвиденных расходов 
на ремонт, безусловно, стоит внима-
тельно отнестись к техническому со-
стоянию своего транспортного сред-
ства. Это прописная истина любого 
автотуриста. «Чтобы чувствовать себя 
уверенно в дороге, рекомендую прой-
ти внеплановый техосмотр и провести 
диагностику узлов автомобиля, это по-
может выявить проблемные места за-
ранее, так как большинство узлов 
в машинах не выходят из строя вне-
запно,— напоминает Михаил Ерцев, 
операционный директор розничной 
сети автомобилей с пробегом Auto
mama.— Чем новее автомобиль, тем 
с меньшей вероятностью с ним воз-

никнут проблемы в дороге. Но, как 
и в случае с надежностью конкретных 
марок и моделей, на первое место вы-
ходит не возраст автомобиля, а его тех-
ническое состояние. Современные ав-
томобили в целом довольно надежны, 
при прочих равных для долгих путе-
шествий я бы советовал выбирать ав-
томобиль не старше 8–10 лет».

Специалисты советуют особенно 
тщательно проверять перед дальней 
поездкой ключевые узлы и агрегаты 
автомобиля. «Перед осмотром автомо-
биля перед дальней поездкой обяза-
тельно попросите механика расши-

рить лист осмотра автомобиля на пред-
мет поиска незначительной течи или 
масляных запотеваний патрубков тур-
бин, охлаждающей системы и двигате-
ля в целом, узлов рулевого управления 
(если у вас ГУР), трансмиссии»,— сове-
тует Александр Гуков, директор по про-
дажам компании Totachi (автомобиль-
ные компоненты) в России. Незначи-
тельные подтеки могут увеличиться 
под длительной нагрузкой на трассе, 
поэтому лучше предотвратить подоб-
ные ситуации, предварительно заехав 
в знакомый вам сервис. Также, если ва-
шей машине более трех лет, замените 

СОВЕТЫ 
НАЧИНАЮЩИМ
 
НАТАЛИЯ КАЗАКОВА,
путешественник и блогер,  
советник туристической компании 
«Ампарус»:

«Львиная доля средств в любом пу-
тешествии уходит на логистику, по-
этому маршрут автомобильного пу-
тешествия должен тщательно про-
рабатываться, предстоящие пере-
гоны и остановки лучше выбирать 
заранее. Правило поведения 

на дороге очень простое — не бо-
лее 90 км/ч. Вы же путешествуете, 
а не летите сломя голову из пункта 
А в пункт Б. Выбирайте ту скорость 
перемещения, при которой не 
только красоты по сторонам рас-
смотреть успеете, но и минималь-
ный расход топлива поддержите, 
а также „сэкономите“ на штрафах. 
Некоторые путешественники стре-
мятся оснастить автомобиль всем 
необходимым для ночевки (эконо-
мия на гостиницах) и приготовле-
ния пищи (экономия на кафе хотя 
бы через раз). Велико искушение 
взять с собой все, что может при-
годиться, грузоподъемность-то по-
зволяет. Однако следует помнить, 
что забитый до верха „трюм“ влия-
ет на расход топлива. То же са-
мое — „торба на крыше“: даже пу-
стой автобагажник, закрепленный 
на рейлингах, увеличивает расход 
топлива, ухудшая аэродинамику 

автомобиля. Заранее поинтере-
суйтесь на местных форумах 
и в соцсетях о качестве дорожного 
покрытия и загруженности трасс 
по пути следования. Помните, что 
в часы пик многие платные маги-
страли стоят дороже, чем ночью, 
а транспондеры окупаются за одну 
поездку до Ростова-на-Дону, уже 
в обратном направлении они на-
чинают экономить. Экстремальный 
вариант с палаткой, а также с оста-
новками на реках и озерах для ры-
балки и сбора грибов-ягод подой-
дет опытным туристам. При этом 
палатки и кемпинги хороши в Ка-
релии, но, путешествуя по Вологод-
ской и Архангельской области, 
удобных стоянок просто не найти, 
зато здесь аномальное для город-
ского жителя количество комаров 
и мошки. Думайте, где будете съез-
жать с трассы на ночевку, заранее, 
оптимально делать это в каких-то 

исторических поселениях, чтобы 
совместить с утренней экскурсией, 
например, на Куликово поле. В пу-
тешествиях старайтесь не быть сто-
личными „буками“, а побольше 
расспрашивайте местных. Ну кто 
еще вам расскажет, что в средней 
школе №1 города Торопца учился 
некто Севир Богданов, инженер, 
стоящий у истоков создания кос-
мических кораблей многоразового 
использования „Шаттл“. Перед тем 
как стать всемирно известным уче-
ным, этот человек прошел долгий 
путь через немецкий плен и эми-
грацию. Севира Богданова ребен-
ком вместе с матерью угнали на 
принудительные работы в Герма-
нию. Территорию, где в 1945-м 
оказался Севир, освобождали 
американские войска. Союзники 
посоветовали 14-летнему парню 
не возвращаться домой, убедив, 
что там его ждет другой плен и дру-

гая тюрьма. Он послушал, уехал 
в США, сменил имя и стал всемир-
но известным Полем Лоренсом. 
А недавно с нами приключилась 
интересная история в Рыбинске: 
случайно знакомая нам рассказа-
ла, что самые известные рыбин-
ские евреи, братья Иосиф и Нико-
лай Шейнкеры, прослыли чуть ли 
не основателями Голливуда. 
В 1892 году они эмигрировали 
в Нью-Йорк и под именами Джозеф 
и Николас Шенк в начале ХХ века 
удачно вписались в „золотой век“ 
американского кино: Джозеф был 
одним из основателей ХХ Century 
Fox и, по некоторым слухам, лю-
бовником и покровителем Мэри-
лин Монро, Николас приложил ру-
ку к созданию Metro Goldwyn Mayer 
и понастроил кинотеатров у Запад-
ного побережья США. Дом Шейнке-
ров в Рыбинске, кстати, сохранил-
ся на улице Радищева».
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тормозную жидкость: она имеет свой-
ство со временем впитывать в себя вла-
гу, теряя свои свойства. Заодно попро-
сите проверить износ элементов тор-
мозной системы, тормозных шлангов, 
колодок и дисков. 

Что же касается выбора типа автомо-
биля для дальних поездок, то здесь нуж-
но учитывать степень сложности путе-
шествия — если предполагается путе-
шествие в том числе в труднодоступ-
ные места, то без внедорожника здесь 
не обойтись. Для более размеренных 
поездок по федеральным трассам по-
дойдет обычный легковой автомобиль, 
а лучше машина в кузове универсал 
или минивэн, куда может уместиться 
больше багажа. «Лучший вариант для 
длительных поездок это минивэн, эти 
машины довольно вместительны и при 
этом управляются как легковые, в них 
вы сможете с удобством перекусить 

или даже расположиться на ночь»,— де-
лится опытом Михаил Ерцев. Осталь-
ные типы автомобилей, на его взгляд, 
предпочтительны в порядке уменьше-
ния их габаритов. Возможно, самый не-
удачный выбор — автомобили А-класса 
(типа KIA Picanto или Chevrolet Spark). 
Также следует обратить внимание 
на мощность двигателя: в России мно-
го однополосных дорог с нагружен-
ным трафиком, поэтому чем быстрее 
вы сможете завершить обгон, тем мень-
шему риску подвергнете себя и других 
участников движения.

При отсутствии непредвиденных 
расходов на ремонт главные техниче-
ские затраты на автомобильные путе-
шествия — это плата за топливо. Совре-
менные автомобили (со средней мощ-
ностью двигателя 120–150 л. с.) потре-
бляют в среднем на трассе 8–12 литров 
на 100 км бензина или 6–9 литров ди-

зельного топлива. Таким образом, сле-
дует приготовиться к тому, что на 1 тыс. 
км в этом сезоне автопутешественнику 
придется заплатить 3,8–5,6 тыс. руб. 
на бензиновой машине или 2,8–4,2 тыс. 
руб. на более экономном дизеле. Эти 
траты можно сэкономить, если, напри-
мер, не гнать с высокой скоростью: оп-
тимальный режим движения с точки 
зрения расхода топлива — 90 км/ч, если 
же двигаться 110–120 км/ч, то это может 
добавить к расходу топлива порядка 
1–2 литров на 100 км (то есть на допол-
нительные 500–1 тыс. руб. 1 тыс. км). 
На пару литров расхода топлива 
на 100 км дороги может добавить и взя-
тый с собой лишний груз (считается, 
что лишние 100 кг могут добавлять бо-
лее 1 литра на 100 км), а также установ-
ленный сверху багажник, который по-
мимо тяжести создает аэродинамиче-
ские помехи, что может привести к рас-
ходу еще дополнительного 1 литра то-
плива на 100 км. 

Не стоит пренебрегать и такими воз-
можностями, как использование дис-
контных программ различных АЗС, что 
в некоторых случаях может сэкономить 
5–10% от расходов на бензин, для чего 
есть смысл пользоваться специализи-
рованными онлайн-сервисами. «Рас-
считать стоимость топлива по маршру-
ту поможет, например, онлайн-сервис 
MultiGo — в частности, он позволяет 
указать предпочтительные сети АЗС, 
а это значит, что можно вернуть часть 
затрат на топливо в виде баллов в про-
грамме лояльности той АЗС, которой 
вы обычно пользуетесь, и потратить эти 
баллы с пользой»,— делится опытом 
Никита Дедик. Кроме того, на его 
взгляд, стоит обратить внимание на се-
зонные акции, которые некоторые сети 
АЗС проводят для стимулирования по-
ездок внутри страны. Еще для оптими-
зации затрат на проживание можно 
воспользоваться маркетплейсом автор-
ских маршрутов Road.Travel, также ав-
торские маршруты есть в приложении 
Maps.me, а мобильное приложение izi.
TRAVEL совершенно бесплатно предло-
жит большой выбор аудиогидов, в том 
числе с интересными историями вдоль 
федеральных трасс.

Чужое или свое
С ростом популярности автотуризма 
в этом году увеличивается и число на-
правлений, куда можно совершить ув-
лекательную автомобильную поездку. 
Если еще недавно летом на машине 
в России чаще всего отправлялись к те-
плым морям, то в этом сезоне, по сло-
вам представителей Ассоциации авто-
мототуризма, люди охотно едут посмо-
треть русский Север (Петрозаводск, Ар-

хангельск, Мурманск), добираются 
до Урала, Сибири. Настоящий наплыв 
автолюбителей переживает Чуйский 
тракт с красотами Алтая, который, 
по оценкам издания National Geo
graphic, входит в десятку самых краси-
вых дорог мира. «В нынешнем отпуск-
ном сезоне очень популярны такие на-
правления для автопутешествий, как 
Русский Север (Вологодская и Архан-
гельская области), тут можно посещать 
как небольшие городки, так и крупные 
монастыри (Соловецкий, Кирилло-Бе-
лозерский и Ферапонтов монасты-
ри)»,— перечисляет Наталия Казакова. 
По ее словам, много интересного мож-
но увидеть в бывшей уездной России 
(Тверская область), в волжских городах 
(Казань, Рыбинск, Тутаев, Калязин), ко-
нечно же, не стоит забывать о преле-
стях традиционного Золотого кольца. 
Ну а экстремальный туризм с палатка-
ми сегодня особенно востребован, на-
пример, по красотам Карелии, по мало-
известным нераскрученным и нераспи-
аренным водопадам, ладожским шхе-
рам. Интересно при этом, что в связи 
с опасностью распространения вируса 
крупные города типа Твери и Владими-
ра (не говоря уже о двух столицах) силь-
но проигрывают маленьким.

Кстати, автомобильные путешествия 
не обязательно совершать на своем 
автомобиле. По словам туроператоров, 
в этом году оказались хорошо востре-
бованы также готовые автомобильные 
туры «под ключ», где путешествовать 
предлагается по уже приготовленному 
маршруту на престижных автомоби-
лях с остановками в дорогих гостини-
цах. В частности, такие программы 
сейчас предлагаются в сотрудничестве 
с премиальными автопроизводителя-
ми, которые, хоть и стоят значительно 
дороже, но зато гарантированно обе-
спечивают высоким уровнем комфор-
та. «В партнерстве с компанией Porsche 
в этом году можно забронировать, на-
пример, поездку по Алтаю,— рассказы-
вает Александр Мартыненко, руково-
дитель турфирмы Like me trip.— За ру-
лем кроссоверов Porsche Сayenne тури-
сты посещают, например, гейзерные 
озера, местечко Кызыл-чин („Алтай-
ский Марс“), перевал Кату-Ярык, доли-
ну реки Чулышман». Стоимость такой 
поездки на двоих на пять дней — 
550 тыс. руб., куда включено прожива-
ние в люксовых отелях, питание в до-
рогих ресторанах, а также аренда само-
го автомобиля. Предложение, конечно, 
недешевое, но зато здесь гарантируется 
высокое качество обслуживания и, ко-
нечно, удовольствие от вождения пре-
миального спортивного автомобиля 
по красивым местам •

РАСХОДЫ ПОЕЗДКИ НА АВТО И НА АВИАБИЛЕТЫ*

МАРШРУТ 

ПОЕЗДКА НА АВТОМОБИЛЕ 
ЦЕНА  

АВИАБИ-
ЛЕТОВ 
(ТЫС. 
РУБ.) 

ТОПЛИВО 
(ТЫС. РУБ. 

ПРИ  
РАСХОДЕ  

9 Л/100 КМ)

ПЛАТНЫЕ 
ДОРОГИ 

(ТЫС. РУБ.)

ПИТАНИЕ 
В ДОРОГЕ 
(ТЫС. РУБ. 

НА ЧЕЛ.)

ЖИЛЬЕ  
В ДОРОГЕ 

(ТЫС. РУБ.)

ИТОГО  
(ТЫС. РУБ.)

МОСКВА —  
СОЧИ (1500 КМ,  
23 ЧАСА)

6,3 1,7 3,2 (ДВА  
ОБЕДА, УЖИН 
И ЗАВТРАК) 

3 (1 НОЧЕВКА) 14,2 30

МОСКВА —  
СЕВАСТОПОЛЬ 
(1800 КМ,  
27 ЧАСОВ)

7,6 1,7 4 (ДВА ОБЕДА, 
ЗАВТРАК,  

ДВА УЖИНА)

3 (1 НОЧЕВКА) 16,3 35

МОСКВА — КАЗАНЬ 
(800 КМ, 12 ЧАСОВ)

3,3  — 2,4 (ЗАВТРАК, 
ОБЕД, УЖИН)

— 4,5 22

* на семью из четырех человек в сентябре 2020 года.Источник: открытые данные, расчеты «Денег».
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ынужденные проводить летний отпуск в России туристы начали активно интересоваться пешими 
походами и отдыхом на природе. На это напрямую указывает динамика потреби-
тельского спроса. По данным «Авито», в июле пользователи из Москвы интересова-
лись палатками в 2,5 раза чаще, чем в аналогичный период прошлого года. Рюкзаки 
стали искать на 27% чаще, а спальники — на 35%. Аналогичную динамику проде-
монстрировали запросы пользователей из Санкт-Петербурга. По оценкам «Авито», 
в этом случае число поисковых запросов на палатки выросло в 2,2 раза, на спальни-
ки — в 2 раза, на туристические рюкзаки — на 35%. Тренд подтверждают и расчеты 
других участников рынка. В пресс-службе Wildberries по итогам июля отмечают дву-
кратное увеличение продаж товаров для кемпинга, спрос на палатки при этом вы-
рос на 79%. Площадке также удалось продать в 17 раз больше походных душей, в во-
семь раз — туристических плит и на 82% — газовых горелок. В Wildberries предпо-
лагают, что в июле многие путешественники отправлялись в горы или в походы 
по северным направлениям: в этот период активно росли продажи кальсон, термо-
комплектов и термолонгсливов.

Руководитель направления «Спорт» маркетплейса Ozon Мария Сальникова рас-
сказывает, что товары для активного отдыха и туризма в принципе пользуются по-
вышенным спросом в летний период, но этот год действительно стал особенным. 
«Из-за ограничений в путешествиях огромное число россиян переориентировалось 
на внутренний туризм, а переполненные пляжи российского юга заставили мно-
гих обратиться к походному отдыху»,— рассуждает она. На этом фоне, по оценкам 
эксперта, продажи палаток и тентов в мае—июле выросли на 50% по сравнению 
с аналогичным периодом прошлого года. Особой популярностью, по словам госпо-
жи Сальниковой, пользуются большие четырехместные палатки: на природу рос-
сияне активно выезжают целыми семьями. Продажи спальных мешков, по оцен-
кам Ozon, выросли в два раза, а разнообразной туристической посуды — на 64%. 
Мария Сальникова отмечает также, что пользователи активно интересуются рыбал-
кой: продажи удочек и спиннингов в мае—июле выросли относительно аналогич-
ных значений прошлого года на 40%. «В этом году очень злые комары, и продажи 
репеллентов в мае—июле выросли на 58% год к году»,— отмечает она.

Поход со специалистом
Рост спроса на пешие походы заметили и профильные туроператоры. В клубе пу-
тешествий «Кулик» рассказывают, что в этом сезоне число заявок от желающих 
принять участие в организованном походе выросло как минимум на 30%. По сло-
вам представителя «Кулика», прежде всего профессиональный организатор может 
компенсировать отсутствие у большинства туристов необходимой подготовки. 
А обучение инструктора занимает больше года и включает навыки по ориентиро-
ванию на местности, устройству привала и медицинскую подготовку. В организо-
ванные походы, как правило, отправляются начинающие туристы, которые хотят 
компенсировать недостаток опыта или пока не готовы самостоятельно покупать 
необходимый инвентарь. Представитель «Кулика» объясняет, что самостоятель-
ный сбор, например, в водный поход потребует вложения 200–300 тыс. руб. в сна-
ряжение для двух человек, в то время как у профильного туроператора за такую 
поездку на выходные нужно будет заплатить около 5 тыс. руб. за человека, в эту 
стоимость будет входить аренда необходимого снаряжения.

В санкт-петербургском отделении туристического клуба «Пик» говорят, что 
в этом сезоне впервые за все время собрали сразу 17 групп, в каждой — более 
15 человек, на походы выходного дня за одни выходные. «Повышенный спрос, 

люди гораздо активнее, чем в про-
шлом году»,— говорит представитель 
клуба. По его словам, растет востребо-
ванность и более длительных похо-
дов — на 7–17 дней на Алтай, Кавказ, 
Камчатку и другие регионы. Ажиотаж-
ный спрос на Алтай в клубе связывают 
с тем, что многие воспринимают реги-
он как достаточно дальний, но более 
доступный, чем, например, Камчатка. 
Начинающие туристы обычно предва-
рительно отправляются в поход вы-
ходного дня, воспринимая его как 
первый подобный опыт. В «Пике» под-
тверждают, что при обращении в про-
фильную компанию путешественнику 
не нужно думать о выборе снаряже-
ния, планировать маршрут, рассчиты-
вать запасы еды — все эти функции на 
себя берет клуб. «К примеру, у нас на 
сайте к каждому маршруту приводит-
ся инструкция с рекомендациями по 
одежде и снаряжению, которые приго-
дятся в данной конкретной местно-
сти»,— продолжает представитель клу-
ба. Он добавляет, что в некоторых ре-
гионах, например на Камчатке или 
Эльбрусе, не обойтись без опытного 
гида. В «Пике» средний чек на походы 
выходного дня находится в диапазоне 
4–7 тыс. руб. с человека. Для более 
длительных путешествий ценник 
сильно разнится. К примеру, поход на 
несколько дней в Крыму может стоить 
15–17 тыс. руб., а на Камчатке — около 
80 тыс. руб.

Самостоятельный выход
Отправляясь в поход самостоятельно, 
потенциальному путешественнику 
важно определиться с нужным набо-
ром вещей. Управляющий партнер 
Arikh Sport Production Андрей Арих 
отмечает, что снаряжение зависит от 
местности, продолжительности похо-
да и его формата. Например, в средней 
полосе России нет необходимости за-
щищаться от диких животных, нет 
опасности схода лавин и резких пере-

ТЕКСТ �Александра  
Мерцалова,  
Анатолий Костырев

ФОТО Getty Images

Необходимость на фоне ограничений из-за COVID-19 
проводить отпуск в России заставила многих жите-
лей страны вспомнить о забытом увлечении пешим 
туризмом. Профильным магазинам удалось продать 
кратно больше товаров для кемпинга и походов,  
а работающим в сегменте операторам и турклубам — 
получить новых клиентов. «Деньги» выяснили, 
сколько стоит собраться в поход.

 НА СВОИХ ДВОИХ
СКОЛЬКО ТЕПЕРЬ СТОИТ ПЕШИЙ ПОХОД
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падов температур на десятки градусов, 
как бывает в горах, рассказывает он. 
В любом случае, продолжает эксперт, 
нужно обеспечить прежде всего пита-
ние, безопасность и качественный 
сон. На несколько дней можно обой-
тись консервами, сухим питанием 
или, например, спортивными гелями, 
которые занимают мало места, но со-
держат большое количество калорий. 
При должном навыке и более длитель-
ных походах может быть полезен при-
мус, добавляет господин Арих. Для сна 
и безопасности нужно взять спальный 
мешок, коврик и палатку. Важным бу-
дет подбор функционального снаряже-
ния: непромокаемая куртка, термобе-
лье и другие вещи. Вице-президент 
Федерации спортивного туризма Ни-
колай Рязанский соглашается, что да-
же в средней полосе туристу лучше 
быть готовым к любой погоде. «Иногда 

можно рассчитывать при неблагопри-
ятных условиях вернуться на элек-
тричке, но часто до ближайшей стан-
ции потребуется пройти значительное 
расстояние»,— рассуждает он.

Базовый элемент для похода — рюк-
зак. В сети «Спорт-марафон» туристи-
ческие рюкзаки стоят от 6,7 тыс. до 
59,5 тыс. руб. Набор посуды из двух ко-
телков там же доступен за 7,1 тыс. руб., 
из двух кастрюль, тарелок и кружек — 
за 13,45 тыс. руб. Комплект термобе-

лья из кальсон и футболки в этой 
сети можно собрать за 4,5 тыс. руб., 
защитные куртки стоят от 4,9 тыс. до 
21,8 тыс. руб. Для дополнительной без-
опасности может потребоваться аптеч-
ка, которая там же в зависимости от 
комплектации стоит от 800 до 5,5 тыс. 
руб. В сети Decathlon спальный мешок 
для взрослого доступен по ценам от 
1,19 тыс. до 19,99 тыс. руб. Туристиче-
ские коврики стоят от 299 до 6,99 тыс. 
руб. Одна палатка обойдется в 5,99–

34,99 тыс. руб. «Палаткой многие пре-
небрегают, но без нее качественно вы-
спаться часто бывает невозможно, она 
служит хорошей защитой от непого-
ды, насекомых, а хороший сон во мно-
гом и позволяет продолжать поход на 
следующий день»,— рассуждает госпо-
дин Арих. Он добавляет, что при необ-
ходимости сэкономить палатку высо-
кого ценового сегмента лучше взять 
напрокат. В московской ТК «Турин», 
которая специализируется на снаря-
жении для туризма и отдыха, аренда 
палатки стоит 0,5–1,5 тыс. руб. в сутки 
за первые три дня. За каждый последу-
ющий день требуется доплата в 100–
200 руб. Залог — 2,5–25 тыс. руб. в за-
висимости от модели.

Итого
Таким образом, примерные затраты 
на весь базовый набор для похода 
можно оценить от 35 тыс. руб. с уче-
том покупки самой базовой палатки. 
В качестве опциональных предметов 
можно выделить еще походную печь 
(около 2 тыс. руб. в «Спорт-марафоне»), 
панель солнечных батарей (21 тыс. 
руб. в том же магазине) и походный 
душ (3,49 тыс. руб. в Decathlon). Нико-
лай Рязанский добавляет, что поход 
на велосипеде или сплав по реке даже 
в средней полосе также потребует спе-
циального снаряжения. Так, в «Триал-
спорте» цены на горные велосипеды 
с учетом скидок начинаются пример-
но от 9 тыс. руб. Рюкзаки для вело-
спорта в «Спорт-марафоне» стоят 5,49–
15,5 тыс. руб., велосипедный фонарь 
обойдется в 1,6–4 тыс. руб. Надувные 
лодки в Decathlon доступны по цене 
от 4,49 тыс. до 79,99 тыс. руб.

Хорошим бонусом для начинающе-
го туриста может стать получение базо-
вой подготовки, которую можно прой-
ти, например, на занятиях школ туриз-
ма. Бесплатно такие курсы в Москве 
раз в неделю проводит федерация, 
в них также предусмотрены выезды 
на природу для проверки знаний на 
практике, рассказывает господин Ря-
занский. Длятся такие курсы от полу-
года до года, сегодня насчитывается 
более десяти школ в Москве, добавля-
ет он. Дополнительно самостоятельно-
му путешественнику придется озабо-
титься выбором гида. Андрей Арих со-
ветует пользовать отзывами и совета-
ми других туристов: «К сожалению, 
в этой сфере работает много недоста-
точно опытных людей, путешествие 
с которыми может быть сопряжено 
с серьезными рисками, особенно, если 
речь идет об опасных походах, напри-
мер горных». По его словам, в основ-
ном предоставляющие услуги прово-
жатых специалисты находятся непо-
средственно вблизи от основных 
точек притяжения туристов •

ПОПУЛЯРНЫЕ ПЕШЕХОДНЫЕ МАРШРУТЫ РОССИИ 

Протяженность (км)

Срок прохождения (дни)

Рекомендованный период

Источник: данные trtekking-shop.ru.
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30-Й МАРШРУТ: ЧЕРЕЗ ГОРЫ К МОРЮ

К ПОДНОЖИЮ
ГОРЫ БЕЛУХИ

ХРЕБЕТ ТАГАНАЙ–ОЗЕРО ТУРГОЯК

ЕРГАКИ, ЗАПАДНЫЕ САЯНЫ 

БОЛЬШАЯ БАЙКАЛЬСКАЯ ТРОПАПИК ЧЕРСКОГО И ОЗЕРО СЕРДЦЕ
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Начинающие туристы обычно 
предварительно отправляются 
в поход выходного дня, восприни-
мая его как первый опыт
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пустя несколько дней после заявления о возобновлении полетных программ Турция стала наибо-
лее востребованным направлением организованного туризма. Согласно оценкам 
Level.travel, сейчас страна формирует 56% продаж, что фактически сопоставимо 
с августом прошлого года, когда доля направления оценивалась в 52%. Сооснова-
тель Level.travel Дмитрий Малютин отмечает, что в направлении заложен потенци-
ал взрывного роста, но судить о результате можно будет не ранее второй половины 
августа, после того как первые туристы успешно отдохнут в стране. Похожие про-
гнозы делает гендиректор Travelata.ru Алексей Зарецкий, отмечая, что большая 
часть забронированных туров должна состояться в конце августа. По его оценкам, 
спросу еще далеко до полного восстановления: еженедельное число бронирова-
ний ниже аналогичного показателя прошлого года на 64%. Сами туроператоры на-
строены заметно позитивней. В Tez Tour отмечают высокий спрос на организован-
ные поездки в Турцию, а в TUI уверяют, что динамика бронирований восстанови-
лась и соответствует аналогичным показателям прошлого года. В компании отме-
чают, что тенденцию к их дальнейшему росту сейчас сдерживает падение рубля.

Новая этика
На деле все оказалось не так радужно: сразу два собеседника «Денег» на туристиче-
ском рынке указывают, что лишь 20% от планировавших отправиться в августе 
на турецкие курорты российских туристов приобрели туры после снятия ограниче-
ний. Оставшиеся 80% — клиенты, которые не смогли совершить оплаченную поезд-
ку в апреле—мае и теперь предпочитают реализовать тур. Формальным ограниче-
нием спроса может выступать требование Роспотребнадзора об обязательной сдаче 

теста на COVID-19 в течение трех дней 
после возвращения из зарубежной по-
ездки. Хотя гендиректор туроператора 
«Дельфин» Сергей Ромашкин сомнева-
ется, что на туристов эта мера оказыва-
ет серьезное влияние. «Многие рассчи-
тывают, что к моменту их возвращения 
из путешествия требование смягчится 
или же появится возможность его про-
игнорировать»,— рассуждает он. При 
этом господин Ромашкин предполага-
ет, что ограничивать спрос может об-
щая неуверенность: на фоне длитель-
ных словесных интервенций о возоб-
новлении авиасообщения многие 
не верят, что это действительно может 
произойти.

Новые правила въезда в Турцию 
пока остаются не слишком жесткими. 
В самолете всем пребывающим ино-
странцам будет предложено заполнить 
анкету, сведения которой будут переда-
ны в местное управление здравоохра-
нения. Помимо собственных контакт-
ных данных, номера рейса и занимае-
мого места турист должен указать све-
дения о COVID-19, наличии соответ-
ствующих контактов, симптомов и пе-
речислить посещенные за последние 
две недели страны. При въезде в стра-
ну путешественникам измеряют тем-
пературу, но, по словам опрошенных 
«Деньгами» участников туррынка, бес-
покойство вызывают лишь ситуации, 
когда она оказывается выше 38 граду-
сов. По данным Ассоциации туропера-
торов России (АТОР), если повышенная 
температура все же выявляется, путе-
шественника просят пройти бесплат-
ный экспресс-тест на COVID-19, резуль-
татов придется ждать до четырех часов. 
В случае выявления положительного 
теста придется отправиться в местную 

Начало выездного туристического сезона оказалось 
не таким триумфальным, как ждали туроператоры. 
Хотя Турции как туристическому направлению удалось 
быстро вернуть лидерство, ажиотажного спроса не слу-
чилось. Путешественников смутили дополнительные 
ограничения и высокие цены. «Деньги» ознакомились 
с проблемами перезапуска турсезона поближе.

ТЕКСТ �Александра  
Мерцалова

ФОТО �Anadolu Agency/ 
Getty Images

ОТКРЫТИЕ ТУРЦИИ
ТУРИНДУСТРИЯ СТОЛКНУЛОСЬ С НЕОЖИДАННЫМИ ПРОБЛЕМАМИ

СТРАНЫ, ГОТОВЫЕ ПРИНИМАТЬ ТУРИСТОВ ИЗ РОССИИ Источники: данные АТОР, сообщения официальных властей различных стран.
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госклинику для лечения. Страховые 
выплаты, как правило, покрывают рас-
ходы на лечение заболевания и обрат-
ный перелет в случае пропуска рейса. 
Если заражение происходит в отеле, 
изоляция может проходить в отдель-
ном номере или крыле. Пройти бес-
платное тестирование придется и го-
стям, сидевшим в самолете рядом 
с пассажирами, у которых был под-
твержден COVID-19. Распорядок еже-
дневного отдыха в турецких гостини-
цах тоже претерпел санитарные изме-
нения. По требованиям местных вла-
стей отельерам пришлось отказаться 
от востребованного туристами швед-
ского стола, существенно урезать ани-
мационную программу и установить 
пляжные лежаки на дистанции друг 
от друга. Хотя опрошенные «Деньгами» 
участники туррынка отмечают, что чле-
ны одной семьи или отдыхающие вме-
сте компании могут сдвигать их.

Особые условия
Вместе с корректировкой условий от-
дыха в Турции изменилась и его стои-
мость. Согласно данным Level.travel, 
средний чек при бронировании путе-
шествия сейчас составляет 121,7 тыс. 
руб., значительно превышая аналогич-
ное значение прошлого года — 90 тыс. 
руб. Немного менее выраженное по
дорожание отмечают в Travelata.ru: 
по данным аналитиков, средняя стои-
мость забронированного тура за год вы-
росла на 15%, до 109,4 тыс. руб. Но Дми-
трий Малютин объясняет, что динами-
ка связана не с ростом стоимости про-
живания, а с изменением структуры 
предложения за счет запущенной мест-
ным Министерством культуры и туриз-
ма программы сертификации «Здоро-

вый туризм». Ее смысл — удостоверить-
ся, что отели, общепит и трансферные 
компании соответствуют новым гигие-
ническим стандартам. По словам госпо-
дина Малютина, требования включают 
в себя 130 пунктов, от обучения сотруд-
ников мерам безопасного взаимодей-
ствия с туристами до регулярной де-
зинфекции и обязательных санитар-
ных мер. Получить сертификаты пока 
удалось только 40% отелей Антальи, Ке-
мера и Белека. В основном речь идет 
о пятизвездных и четырехзвездных 
объектах, в то время как гостиницы 
экономкласса пока не спешат вклады-
ваться во внедрение дополнительных 
мер с целью прохождения проверок. 
В Tez Tour подтверждают, что 80% теку-
щих бронирований совершаются с оте-
лями категории «пять звезд», при этом 
половина путешественников планиру-
ет отправиться на отдых на 10 дней.

Как поясняет один из собеседников 
«Денег» на туристическом рынке, туро-
ператоры и агенты сильно опасаются, 
что массовые ограничения на работу 
отелей будут почвой для постоянных 
конфликтов с клиентами. «В августе 
в Турцию поедут в основном туристы, 
оплатившие свой отдых до карантин-
ных ограничений, и уже сейчас оче-
видно, что многие из них получат 
не то, на что рассчитывали: часть оте-
лей или их корпусов закрыта, тури-
стам вынужденно предлагают альтер-

нативу, которая во многих случаях 
их не устраивает»,— рассуждает он.

С открытием зарубежных направле-
ний интерес к поездкам по России по-
степенно начал угасать, хотя и не пол-
ностью пропал. Согласно оценкам 
Level.travel, сейчас внутренние курор-
ты формируют 40% бронирований. 
Средняя стоимость отдыха в стране 
при этом осталась практически неиз-
менной: по данным Travelata.ru, сред-
ний чек при бронировании составля-
ет 50,2 тыс. руб. В «Дельфине» ситуа-
цию связывают с постепенным завер-
шением сезона: традиционно поток 
на российских курортах сокращается 
уже с 20-х чисел августа. При этом, 
по словам Сергея Ромашкина, откры-
тие Турции оказалось слишком позд-
ним для того, чтобы это могло нанести 
урон внутренним направлениям: 
на момент принятия решения боль-
шинство ключевых отелей были про-
даны уже до конца августа.

Абхазский вариант
Часть туристического спроса в августе 
удалось получить и открывшей грани-
цу для российских туристов Абхазии. 
Это направление традиционно конку-
рирует с российскими курортами 
за счет возможности пересечения гра-
ницы по внутреннему паспорту и рус-
скоязычной среды. По оценкам Level.
travel, в начале месяца страна формиро-

вала 4% бронирований против 8% годом 
ранее. Средний чек на покупку органи-
зованного тура в страну при этом за год 
снизился на 20 тыс. руб., до 33,5 тыс. 
руб. Тем не менее Сергей Ромашкин на-
зывает спрос на Абхазию очень высо-
ким, предполагая, что на ближайшие 
два месяца ключевые средства разме-
щения будут заполнены на 100%. 

Хотя многим отельерам не удалось 
возобновить деятельность сразу после 
открытия границы: решение о снятии 
ограничений 1 августа было принято 
внезапно для многих участников рын-
ка, на процедуру запуска объектов 
им потребовалось около недели. «У на-
правления много поклонников: у нас 
была клиентка, забронировавшая ра-
нее санаторий в Абхазии с 1 августа, 
в конце июля она поняла, что ограниче-
ния не снимаются, и попросила пере-
бронировать ее на Адлер; но пока она 
ехала в поезде, граница вновь оказа-
лась открыта, и она снова попросила от-
править ее в Абхазию, это удалось сде-
лать»,— вспоминает господин Ромаш-
кин. Поклонников направления, как 
правило, привлекают наличие широ-
кой береговой линии, пустынных пля-
жей и сезон, который длится до конца 
октября. Сергей Ромашкин отмечает, 
что в последнее время отдых в Абхазии 
вписывается в модную концепцию эко-
туризма. Важный фактор и более низ-
кие цены: согласно оценкам «Интури-
ста», которую приводил АТОР, стои-
мость размещения на направлении 
в этом году на 20–40% ниже, чем в Сочи.

Шансы получить высокий туристи-
ческий спрос потенциально есть 
у всех открывающихся направлений. 
Алексей Зарецкий отмечает, что ауди-
тория быстро реагирует на принимае-
мые решения о возобновлении авиа-
сообщения. В качестве примера экс-
перт приводит Танзанию, число поис-
ковых запросов на которую после но-
вости об открытии выросло более чем 
в 10 раз. Хотя в Tez Tour указывают, 
что реальные бронирования пока но-
сят единичный характер. Эта ситуа-
ция, по всей видимости, связана с от-
сутствием на направлении прямой пе-
ревозки: несмотря на формальное от-
крытие границ, рейсы до сих пор 
не возобновились. Собеседник «Денег» 
на авиационном рынке связывает это 
с отсутствием экономической целесоо-
бразности таких перелетов, интерес 
к направлению пока достаточно сдер-
жанный, а основной туристический 
сезон на Занзибаре начинается с октя-
бря: сейчас туроператоры рассматри-
вают возможность формирования чар-
терных программ на этот период. 
При этом он напоминает, что у путе-
шественников остается возможность 
летать на стыковочных рейсах •

СРЕДНЯЯ СТОИМОСТЬ ТУРОВ НА ПОПУЛЯРНЫХ НАПРАВЛЕНИЯХ 
СТРАНА ДОЛЯ В СТРУКТУРЕ ПРОДАЖ (%) СРЕДНИЙ ЧЕК ПРИ БРОНИРОВАНИИ (РУБ.)
РОССИЯ 40 50 750

ТУРЦИЯ 56 121 680

АБХАЗИЯ 4 33 530

Источник: данные Level.Travel.
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В семь раз дороже денег
сторию рабовладения в США принято отсчитывать с августа 1619 года, когда примерно 20–30 афри­

канцев были привезены в Хэмптон (Вирджиния), где их купили руководители 
управлявшей территорией Вирджинской компании.

В 1710 году в Вирджинии насчитывалось 21,1 тыс. африканских рабов (42% насе­
ления), в Мэриленде — 8 тыс. (14,5% населения). В 1770 году из 2,17 млн жителей 
британских колоний Северной Америки у 397 924 был черный цвет кожи. В пяти 
южных колониях выходцы из Африки составляли 31% населения.

Согласно переписи 1790 года в США насчитывалось 697 897 рабов (и около 
60 тыс. свободных жителей африканского происхождения). По решению Конгрес­
са с 1 января 1808 года ввоз рабов в страну был запрещен. Но несвободное населе­
ние продолжало расти естественным путем. С 1790 по 1860 год чернокожее насе­
ление США выросло в 5,8 раза — до 4,45 млн человек (из которых 480 тыс. были 
свободными). За тот же период времени белое население выросло в 11,8 раза — 
с 3,2 млн до 27 млн человек, как за счет иммиграции из Европы, так и за счет 
естественного прироста.

Профессор истории Хьюстонского университета Стивен Дейл в книге «Carry 
Me Back: The Domestic Slave Trade in American Life» приводит следующие цифры. 
В 1860 году при средней цене раба $750 оценка всего порабощенного населения 
Соединенных Штатов составит $3 млрд. Это в три раза больше всех инвестиций 
в промышленность, в три раза больше стоимости всего домашнего скота, в семь 
раз больше объема всех денег в обращении, в 12 раз больше стоимости всего уро­
жая хлопка в стране, в 48 раз больше годовых расходов федерального правитель­
ства (чтобы оценить масштаб денежных сумм в статье, можно считать один доллар 
1850 года примерно равным по покупательной способности 30 долларам 2020 го­
да, а один доллар 1860 года — 33 долларам 2020 года).

Короли и королевы полей
Рабы работали плохо. У них не было 
стимулов работать хорошо. Надсмот­
рщик с плеткой, популярный в совет­
ской пропаганде персонаж, в реаль­
ной жизни встречался не так уж часто. 
Многие плантаторы не имели средств 
(или не желали их тратить) на то, что­
бы платить человеку, который факти­
чески не работает.

Рабы плохо питались. Их рацион 
был беден белками и витаминами. 
В основном на корм рабам шли куку­
рузная мука, свинина, патока, иногда 
батат и фасоль. Почти вся земля в юж­
ных штатах была отдана под культуры, 
на которых делались деньги.

На протяжении всего периода уза­
коненного рабства в Северной Амери­
ке главными (приносящими наиболь­
шую прибыль плантаторам) культура­
ми были табак, хлопчатник и рис.

Популярность той или иной культу­
ры зависела в первую очередь от зару­
бежного спроса на нее. Большая часть 
XVIII века была золотым веком табака, 

ТЕКСТ Алексей Алексеев
ФОТО �Kean Collection/ 

Getty Images,  
Hulton Archive/ 
Getty Images,  
MPI/Getty Images,  
The Print Collector/
Getty Images,  
Granger/DIOMEDIA,  
The Library of Congress

В американских исторических статьях и книгах можно встретить две прямо 
противоположные оценки экономики рабовладельческих штатов Юга. То ли она 
была эффективной и благодаря рабскому труду на плантациях в течение двух  
с половиной веков США стали капиталистической сверхдержавой, то ли рабовла­
дение только мешало развитию нормальной капиталистической экономики.  
«Деньги» ознакомились с аргументами сторон.

ЭКОНОМИКА РАБОВЛАДЕНИЯ
 ПРЕЖДЕ ЧЕМ СПОРИТЬ, ДАВАЙТЕ СЧИТАТЬ
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цены на который в Европе долго рос-
ли, но обвалились в 1750-е. Табачные 
магнаты оказались в долгу у британ-
ских банкиров (долг Джорджа Ва-
шингтона составлял в конце 1860-х 
почти ₤2 тыс.) и стали ярыми сторон-
никами независимости. Британская 
блокада американских товаров после 
провозглашения независимости США 
заставила многих табачных плантато-
ров переключиться на другие культу-
ры. В Луизиане — на «Королеву Са-
хар». К середине XIX века четверть 
тростникового сахара в мире произво-
дилась в этом штате. В Южной Кароли-
не главной культурой стал рис. Но 
главным на рабовладельческом Юге 
был «Король Хлопок». Хлопок с Юга 
перерабатывали текстильные фабри-
ки Севера. С 1803 по 1937 год (на про-
тяжении 134 лет!) хлопок был глав-
ным товаром американского экспор-
та. Перед Гражданской войной из 
800 млн фунтов (362,9 тыс. тонн) хлоп-
ка, используемого на фабриках Вели-
кобритании, 77% было выращено 
в южных штатах США.

Расходы на труд
Зарабатывая на выращивании одной 
(чаще всего) культуры, хозяева планта-
ций все необходимое для работы 
и жизни покупали.

Даже крупные плантаторы не отв
лекались на самое простое кустарное 
производство — например, на произ-
водство одежды и обуви для нужд хо-
зяйства. В штате Миссисипи хлопко-
вые плантаторы, владевшие более чем 
30 рабами, в среднем производили ку-

старным путем за год товаров пример-
но на $76. Владельцы табачных план-
таций Вирджинии — на $56, а жители 
прибрежных районов штата — на $35. 
В штате Миссисипи большинство 
крупных табачных плантаторов вооб-
ще этим не занимались.

В середине 1850-х годов жители юж-
ных штатов тратили на обувь, изготов-
ленную в северных штатах, около 
$5 млн ежегодно.

Там, где требовался не примитив-
ный ручной труд, а работа профес
сионала, плантаторам приходилось 
платить большие деньги приглашен-
ным мастерам. Хороший ремеслен-
ник мог рассчитывать на зарабо-
ток в районе $200 за месяц работы 
на крупного плантатора (со своими 
материалами). Но у него не было 
гарантии постоянного обеспече-
ния работой. 

Так, Джеймс Хаммонд из Южной 
Каролины, владевший хлопковой 
плантацией и 147 рабами (это было 
приданое его жены), заплатил в 1850 
году за строительство дороги $452. 
В те же годы ремонт экипажа стоил 
около $100, ремонт моста — $175, 
ремонт яхты — $900.

Хорошо зарабатывали кузнецы. 
Работы у мастеров этого дела было 
много — точить плуги, чинить лопа-
ты, ковать плуги, цепи для быков, 
другие нужные в хозяйстве предметы. 
В середине XIX века кузнец мог полу-
чать за свои услуги от одного планта-
тора $35–140 в год, при этом работая 
на нескольких заказчиков.

Для сравнения — уровень зарплат 
в «свободных» штатах. В 1848 году 
вольные батраки получали в среднем 
$10–15 в месяц (с проживанием), жен-
ская прислуга — от 78 центов до $2,57 
в неделю (также с проживанием). Рабо-
чий на фабрике в штате Нью-Йорк, пе-
рерабатывавшей хлопок с юга, зараба-
тывал $18 в месяц, работница — вдвое 
меньше.

Почувствуйте разницу
Cельским хозяйством занимались 
во всех штатах США — и южных, 
и северных. При этом в 1853 году 
из 41 журнала по сельскому хозяй-
ству на юге печаталось только девять. 
Большинство «северных» изданий вы-
ходили два раза в месяц или ежене-
дельно, «южные» — только ежемесяч-
но. Даже жители южных штатов пред-
почитали выписывать журналы, изда-
ющиеся на севере.

В то время как в северных штатах, 
испытывавших постоянную нехват-
ку рабочих рук в сельском хозяйстве, 
фермеры активно осваивали сельско-
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КРУПНЕЙШИЕ РАБОВЛАДЕЛЬЦЫ СЕВЕРНОЙ АМЕРИКИ ПО СИТУАЦИИ НА 1860 ГОД
ИМЯ МЕСТО ЖИТЕЛЬСТВА КУЛЬТУРЫ, ВЫРАЩИВАЕМЫЕ НА ПЛАНТАЦИЯХ ЧИСЛО РАБОВ
ДЖОШУА ДЖОН УОРД ОКРУГ ДЖОРДЖТАУН, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС 1130

СТИВЕН ДУНКАН ОКРУГ ИССАКЕНА, МИССИСИПИ ХЛОПЧАТНИК, САХАРНЫЙ ТРОСТНИК 858

ДЖОН БЕРНСАЙД ПРИХОД АСЕНСЬОН, ЛУИЗИАНА САХАРНЫЙ ТРОСТНИК 753

МЕРЕДИТ КЭЛХУН ОКРУГ РАПИДС, ЛУИЗИАНА ХЛОПЧАТНИК, САХАРНЫЙ ТРОСТНИК 709

УИЛЬЯМ ЭЙКЕН-МЛАДШИЙ ОКРУГ КОЛЕТОН, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС, БАТАТ, КУКУРУЗА 700

ДЖОН МЭННИНГ ПРИХОД АСЕНСЬОН, ЛУИЗИАНА САХАРНЫЙ ТРОСТНИК 670

ДЖОЗЕФ АЛЕКСАНДР СМИТ ЭКЛЕН* ПРИХОД ВЕСТ-ФЕЛИСИАНА, ЛУИЗИАНА ХЛОПЧАТНИК 659

РОБЕРТ ФРЭНСИС УИЗЕРС ОЛЛСТОН ОКРУГ ДЖОРДЖТАУН, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС 631

ДЖОЗЕФ БЛЕЙК ОКРУГ БЬЮФОРТ, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС 575

ДЖОН РОБИНСОН ОКРУГ МЭДИСОН, МИССИСИПИ ХЛОПЧАТНИК 550

ДЖЕРЕМИЯ БРАУН ОКРУГ САМТЕР, АЛАБАМА ХЛОПЧАТНИК 540

АРТУР БЛЕЙК ОКРУГ ЧАРЛСТОН, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС 538

ДЖОН ИЗАРД МИДДЛТОН ОКРУГ БЬЮФОРТ, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС 530

ЭЛИША ВОРТИНГТОН ОКРУГ ЧИКО, АРКАНЗАС ХЛОПЧАТНИК 529

ДЭНИЕЛ БЛЕЙК ОКРУГ КОЛЕТОН, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС 527

НАСЛЕДНИКИ ДЖОНА КАРМАЙКЛА ДЖЕКСОНА ОКРУГ УИЛКИНСОН, МИССИСИПИ ХЛОПЧАТНИК, ФРУКТЫ, ОРЕХИ 523

ДЖОН ХАРЛСТОН РИД-МЛАДШИЙ ОКРУГ ДЖОРДЖТАУН, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА РИС 511

ДЖОН БАТЛЕР ОКРУГ МАК-ИНТОШ, ШТАТ ДЖОРДЖИЯ РИС, ХЛОПЧАТНИК 505

ЧАРЛЬЗ ХЭЙУОРД ОКРУГ КОЛЕТОН, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА ХЛОПЧАТНИК, БАТАТ, ГОРОХ, ФАСОЛЬ, КУКУРУЗА 491

*Хотя он значится хозяином рабов в документах переписи 1860 года, по брачному контракту они были собственностью его жены Аделисии. 
Источники: Ancestry.com, haygenealogy.com.

Самые богатые рабовладельцы 
Юга были одновременно  
самыми богатыми жителями 
Соединенных Штатов и мира

Первый корабль с рабами 
причалил к берегу будущих 
Соединенных Штатов четыре 
столетия назад — в 1619 году
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хозяйственную технику, у владельцев 
плантаций Юга проблем с рабочими 
руками не было.

Но была другая проблема. Рабы пло-
хо обращались с орудиями труда. Плу-
ги ломались, мотыги терялись, кон-
ские упряжи рвались. Существовали 
даже такие понятия, как «мотыга ниг-
гера» и «мотыга янки». Те мотыги, ко-
торыми работали в южных штатах, 
были в три раза тяжелее тех, которы-
ми пользовались в фермерских хозяй-
ствах на Севере. «Северные» мотыги 
в руках рабов на плантациях Юга 
почему-то быстро ломались.

У всех дешевых инструментов был 
короче срок службы, они быстрее ло-
мались. Перед плантаторами вставал 
выбор — покупать дешевое и некаче-
ственное или качественное, но слиш-
ком дорогое. Многие на Юге выбира-
ли первый вариант.

Производители сельхозинвентаря 
на Севере поставляли на Юг менее ка-
чественный товар, чем тот, которым 
торговали в своих штатах.

Плантатор Мартин Филипс из Мисси-
сипи утверждал, что, по его опыту, плу-
ги и другой сельскохозяйственный ин-
вентарь, изготовленный в северных 
штатах, служил втрое дольше «южного».

В 1857 году плуг хорошего качества 
стоил $15–20, приемлемого каче-
ства — $5–10. Борона — $5–20. Мель-
ничное колесо, приводимое в движе-
ние лошадью — $85–150. Сеялка — 
$60. Косилка — $135.

Самый дорогой и качественный то-
вар покупали преимущественно фер-
меры северных штатов. На Юге — 
только крупнейшие плантаторы. 

Большая часть «южных» плугов стои-
ла от $3 до $5, а порой и дешевле $3, но 
обычно такой плуг служил не больше 
года. В Арканзасе обычно использова-
ли плуги за $5, а стоимость остального 
оборудования, используемого на хлоп-
ковых плантациях, составляла в сред-
нем $15 на каждые 100 акров (40,47 га).

Еще в 1820-е годы фермеры Севера 
стали переходить на чугунные плуги 
с заменяемыми деталями, позволяю-
щие обрабатывать большую площадь 
с меньшей затратой сил. На юге эти 
плуги не были популярны — для 
их ремонта требовался квалифициро-
ванный кузнец, а ломались они 
почему-то часто.

Многие фермеры северных штатов 
активно использовали культиваторы 
(они, в отличие от плуга, рыхлят почву 
без оборачивания). На юге ими прак-
тически не пользовались — слишком 

легкие, слишком ломкие. Сеялки для 
хлопка и кукурузы также не пользова-
лись спросом у плантаторов Юга — 
слишком дорого, легко ломаются. 
И зачем вообще заменять рабов маши-
нами, когда число твоих рабов — по-
казатель твоего статуса в обществе?

Едва ли не единственная техника, ко-
торую покупали на Юге — хлопкоочи-
стительные машины. Одна машина сто-
ила $100–125. Но по карману такое при-
обретение было лишь тем, у кого на 
плантации трудилось более 20 рабов.

От плохого обращения со стороны 
рабов страдали не только сельхозин-
струменты, но и скотина. Что отража-
лось на показателях животноводства. 
Боров на Севере весил в среднем 90 кг, 
на Юге — не больше 60. В 1850 году 
в Новой Англии (северо-восточные 
штаты) с одной коровы получали 
в среднем 72 фунта (32,7 кг) масла в год, 
в 1860 году — 75 фунтов (34 кг). В юж-
ных штатах соответствующие цифры 
составляли 19 и 22 фунта (8,6 и 10 кг).

Гуано-вопрос
Постоянно используемая под одну и ту 
же культуру почва постепенно истоща-
лась, урожаи снижались. Из этой ситу-
ации было несколько выходов — при-
обретать новые земельные участки 
под плантации (как вариант — прода-
вать рабов тем плантаторам, которые 
осваивают новые участки) или же ис-
пользовать удобрения.

Для выращивания хлопка в каче-
стве удобрения нужен был навоз. 

Но у плантаторов было слишком 
мало скота, и он был слишком плохо 
накормлен. Навоза не хватало. К тому 
же использование навоза требует пра-
вильного выбора времени, оценки по-
чвы, умения — все это мог качествен-
но делать фермер, но не раб.

ЖИТЕЛИ ЧАРЛСТОНА, ЮЖНАЯ КАРОЛИНА,  
ЗАНЯТЫЕ РУЧНЫМ ТРУДОМ, В 1848 ГОДУ
ПРОФЕССИЯ МУЖЧИНЫ-РАБЫ СВОБОДНЫЕ НЕГРЫ БЕЛЫЕ МУЖЧИНЫ
ДОМАШНЯЯ ПРИСЛУГА 1188 9 13

ПОВАРА И КОНДИТЕРЫ 7 18 0

ТОРГОВЦЫ ФРУКТАМИ И РАЗНОСЧИКИ 0 6 46

САДОВНИКИ 3 0 5

КУЧЕРЫ 15 4 2

ЛОМОВЫЕ ИЗВОЗЧИКИ 67 11 13

НОСИЛЬЩИКИ 35 5 8

ПОРТОВЫЕ ГРУЗЧИКИ 2 1 21

ЛОЦМАНЫ И МОРЯКИ 50 1 176

РЫБАКИ 11 14 10

ПЛОТНИКИ 120 27 119

КАМЕНЩИКИ 68 10 60

МАЛЯРЫ И ШТУКАТУРЫ 16 4 18

ЖЕСТЯНЩИКИ 3 1 10

КОРАБЕЛЬНЫЕ ПЛОТНИКИ 51 6 52

БОНДАРИ 61 2 20

КАРЕТНИКИ И КОЛЕСНЫЕ МАСТЕРА 3 1 26

КРАСНОДЕРЕВЩИКИ 8 0 26

ОБОЙЩИКИ 1 1 10

CЛЕСАРИ И ОРУЖЕЙНЫЕ МАСТЕРА 2 1 16

КУЗНЕЦЫ 40 4 51

МАСТЕРА ПО ОБСЛУЖИВАНИЮ МЕЛЬНИЦ 0 5 4

САПОЖНИКИ 6 17 30

ШОРНИКИ 2 1 29

ПОРТНЫЕ И ШЛЯПНИКИ 36 42 68

МЯСНИКИ 5 1 10

МЕЛЬНИКИ 0 1 14

ПЕКАРИ 39 1 35

ПАРИКМАХЕРЫ 4 14 0

КРУТИЛЬЩИКИ СИГАР 5 1 10

ПЕРЕПЛЕТЧИКИ 3 0 10

ПЕЧАТНИКИ 5 0 65

МЕХАНИКИ 45 2 182

УЧЕНИКИ 43 14 55

НЕ ИМЕЮЩИЕ СПЕЦИАЛЬНОСТИ 838 19 192

ПРЕСТАРЕЛЫЕ 38 1 0

Источник: J. L. Dowson, H. W. DeSaussare, Census of Charleston for 1848.

В основном на корм рабам 
шли кукурузная мука, свинина, 
патока, иногда батат и фасоль

Джордж Вашингтон считал, 
что относится к своим рабам 
как к членам семьи, и даже 
посчитал неблагодарной 
девушку-рабыню, сбежавшую 
с его плантации
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Для восстановления плодородия по-
чвы можно было использовать птичье 
гуано, но это был слишком дорогой 
товар, не всякий плантатор мог его се-
бе позволить. В 1850-е перуанское гуа-
но продавалось в США по $45–50 за 
тонну, но доставка в южные штаты 
увеличивала его цену до $60–65 за 
тонну. На то, чтобы восстановить исто-
щенную почву, требовалось около 450 
фунтов гуано на акр. Владелец сред-
ней по размеру плантации площадью 
300 акров (121,4 га) должен был ку-
пить 135 тыс. фунтов гуано, то есть 
61,2 тонны, потратив на это $3,7–
4 тыс. Гуано из Венесуэлы продавалось 
по $30 за тонну, но его качество было 
сомнительным, а цена все равно ока-
зывалась слишком высокой для боль-
шинства плантаторов.

И опять возникала проблема — вне-
сение удобрений опасно было дове-

рять рабам, так как неправильное при-
менение могло нанести вред почве 
и урожаю.

Об эффективности
Работа американского историка 
Джеймса Клифтона «Джехосси-айленд: 
крупнейшая рисовая плантация дово-
енного Юга» позволяет оценить эффек-
тивность плантаторского рабовладель-
ческого бизнеса. Богатый наследник 
из Южной Каролины Уильям Эйкен-
младший 1833 году приобрел земель-
ный участок площадью 3300 акров 
(1335,5 га) в устье реки Эдисто. После 
мелиорационных работ в его распоря-
жении к 1850 году оказалось 

1500 акров (607 га) земли, пригодной 
для выращивания риса. Это была 
крупнейшая рисовая плантация шта-
та. Средний размер плантации был 
в пять раз меньше. 

У Эйкена было 700 рабов. За выче-
том слишком молодых, слишком ста-
рых, больных, получивших травму по-
лучаем примерно 350 полноценных 
работников. Считалось, что для выра-
щивания риса требуется один работ-
ник на 5–6 акров (2–2,4 га). Следова-
тельно, рабочие руки были в избытке. 
В 1850 году его плантация оценива-
лась в $380 тыс. Большую часть этой 
суммы составляла стоимость рабов — 
$210 тыс. (по $300 за одного раба). 

Земли, отданные под рис, оценива-
лись в $150 тыс., остальные земельные 
участки — в $12,5 тыс. В оценку земель 
входила оценка находящихся на них 
построек. Остаток в размере $7,5 тыс.— 
это инструменты, семена и прочее.

Стоимость годового урожая риса 
в 1850 году составляла около $25 тыс. 
при цене 3 цента за фунт (6,6 цента за 
килограмм). 

В расходной части заметное место 
занимала зарплата управляющего. 
Эйкен платил управляющему больше 
всех — $2 тыс. в год. На других план
тациях управляющие получали от 
$250 до $1 тыс. в год. Управляющий 
отвечал за урожай, за постройки, сель-
хозинвентарь, за работоспособность 
и здоровье рабов. Агроном получал 
$600 в год. На ремонт и смазку техни-
ки уходило $400 в год. Еще $1 тыс. 
в год расходовалось на железо, древе-
сину и прочие нужды. Самая крупная 
расходная статья называлась «налоги, 
одежда, медикаменты» — $6 тыс.

Чистая годовая прибыль плантации 
Эйкена составляла около $15 тыс. Нор-
ма прибыли на вложенный капитал — 
около 4%.

В 1860 году цена риса стала выше — 
4 цента за фунт. С учетом прироста сто-
имости плантации норма прибыли 
поднялась почти до 10%.

Герои рабовладельческого 
труда
Хотя в первой половине XIX века каж-
дая третья семья в южных штатах вла-
дела рабами, крупных рабовладельцев 
было относительно мало. В 1860 году 
только 11 тыс. жителей южных штатов 
(менее 1% белого населения) имели бо-
лее 50 рабов. Более 100 рабов было 
у 2358 человек. 

Но самые богатые рабовладельцы 
Юга были одновременно самыми бо-
гатыми жителями Соединенных Шта-
тов и мира. Из 1% самых богатых аме-
риканцев в 1860 году более половины 
были южанами. Известны размеры со-
стояний и доходы некоторых из них.

Там, где требовался не прими-
тивный ручной труд, а работа 
профессионала, плантаторам 
приходилось платить большие 
деньги приглашенным мастерам 

Пильная хлопкоочистительная 
машина, так называемый 
коттон-джин, используемая 
для отделения хлопкового во-
локна от семян, способствовала 
росту производства хлопка 
в Соединенных Штатах. 
По мнению некоторых истори-
ков, изобретение этой машины 
способствовало обострению 
противоречий между Севером 
и Югом и стало одной из косвен-
ных причин Гражданской войныTH
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Джон Мэннинг, самый богатый жи-
тель Луизианы, владел в 1860 году не-
движимостью на сумму $1,256 млн 
и другой собственностью на сумму 
$890 тыс. (без учета стоимости рабов).

Полковник Джозеф Эклен в 1849 го-
ду женился на вдове Аделисии Фран-
клин. По условиям брачного контракта 
состояние, оцениваемое в $1 млн, унас-
ледованное Аделисией после смерти 
первого мужа, осталось ее единолич-
ной собственностью. Частью этого со-
стояния были хлопковые плантации 
в Луизиане. Новый муж оказался та-
лантливым управляющим этими план-
тациями. В 1860 году состояние Экле-
нов составляло около $3 млн.

Пирс Батлер унаследовал половину 
состояния своего деда и тезки, одного 
из крупнейших владельцев рисовых 
плантаций в стране, но сумел за два де-
сятилетия не только растратить 
$700 тыс. (в которые оценивалась его 
доля наследства), но и залезть в долги. 
После продажи его особняка в Фила-
дельфии с аукциона за $30 тыс. был 
устроен другой аукцион, названный 
впоследствии «Великий аукцион ра-
бов» или «Время плача». 2–3 марта 1857 
года состоялась крупнейшая в истории 
США продажа людей — с молотка пош-
ли 429 рабов, принадлежавших Батле-

ру. Самая низкая цена, уплаченная за 
одного раба, составила $250. Самая вы-
сокая цена за одного раба — $1750. Са-
мая высокая цена за семью (мать и пя-
теро взрослых детей) — $6180. Общий 
итог аукциона — $303 850.

Доход с плантаций хлопка и сахара, 
принадлежащих Стивену Дункану, со-
ставлял в 1850-е годы около $150 тыс. 
в год.

Дункан Кеннер вкладывал доход от 
плантаций в недвижимость и акции, 
так что в момент его смерти в 1887 году 

его состояние оценивалось в $1,5 млн, 
причем стоимость плантаций составля-
ла лишь пятую часть этой суммы.

Джон Бернсайд, крупнейший про-
изводитель сахара и до и после Граж-
данской войны, скончался в 1881 году, 
оставив состояние, оценивавшееся 
в $6–8 млн.

В 1860 году состояние Мередита Кэл-
хуна оценивалось более чем в $1 млн.

Состояние Артура Блейка в 1860 году 
было оценено им самим в $350 тыс. Его 
родственник Дэниел Блейк заявлял, 
что владеет состоянием в $600 тыс.

Годовые урожаи риса с плантации 
составляли 1,2–1,5 млн фунтов (544–
680 тонн) в год.

Многим из южных олигархов уда-
лось хотя бы частично сохранить свои 
владения и состояния и после пораже-
ния Юга в Гражданской войне 1861–
1865 годов. Что касается спора двух 
экономических систем, то с отменой 
рабства в 1865 году он, как известно, 
был решен в пользу свободной от раб-
ства экономики северных штатов.

Долгое время большинство амери-
канских историков поддерживало вы-
двинутые в первой половине XX века 
так называемые тезисы Хэкера-Бирда, 
согласно которым Гражданская война 
была революцией, главным достиже-

нием которой стал триумф промыш-
ленного капитализма. Победа инду-
стриального Севера над сельскохозяй-
ственным Югом была победой более 
сильной экономики. Отдельные поло-
жения тезисов были впоследствии по-
ставлены под сомнение или оспоре-
ны — высказывались утверждения, что 
война не способствовала экономиче-
скому росту, процесс индустриализа-
ции свершился бы и без войны, и вооб-
ще — для экономических историков 
период войны, прервавшей развитие 
американской экономики, не представ-
ляет интереса. Как бы то ни было, не 
подлежащим сомнению является тот 
факт, что в последней трети XIX века, то 
есть после Гражданской войны, Соеди-
ненные Штаты пережили бурный эко-
номический рост, ВВП из расчета на ду-
шу населения вырос за этот период 
в два раза, в 1885 году США сместили 
Великобританию с позиции ведущей 
промышленной державы мира •

Уильям Эйкен-младший, владе-
лец крупнейшей рисовой план-
тации в штате Южная Каролина, 
губернатор штата с 1844 
по 1846 год. Часть земельных 
владений Эйкена до сих пор 
принадлежит его потомкам

Дом в Чарлстоне, Южная Каро-
лина, доставшийся Уильяму 
Эйкену в наследство от отца. 
Он считается лучшим из дошед-
ших до нашего времени образ-
цов жилого дома периода 
до Гражданской войны.  
В настоящее время — музей
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ТЕКСТ Екатерина Зиборова
ФОТО �предоставлены 

пресс-службами марок

1

3

8

Rolex, часы Oyster Perpetual 
Sea-Dweller, 43 мм, сталь,  
желтое золото, механизм  
с автоматическим подзаводом, 
запас хода 70 часов,  
водонепроницаемость 1220 м

Patek Philippe, часы Nautilus, 
40 мм, сталь, механизм  
с автоматическим подзаводом, 
запас хода 48 часов,  
водонепроницаемость 60 м

Panerai, часы Luminor Luna 
Rossa, 44 мм, титан, механизм 
с автоматическим подзаводом, 
запас хода 3 дня, водонепро­
ницаемость 300 м

Hublot, часы Big Bang Unico 
Sky Blue, 45 мм, керамика, 
механизм с автоматическим 
подзаводом, запас хода  
72 часа, водонепроницаемость 
100 м

Breitling, часы Superocean 
Heritage ’57 Limited Edition, 
42 мм, механизм с автоматиче­
ским подзаводом, запас хода 
42 часа, водонепроницаемость 
100 м

Ulysse Nardin, часы Diver 
Chronograph, 44 мм, титан,  
механизм с автоматическим  
подзаводом, запас хода  
48 часов, водонепроницаемость 
300 м

Omega, часы Seamaster Planet 
Ocean 36th America’s Cup, 
43,5 мм, сталь, керамика,  
механизм с автоматическим 
подзаводом, запас хода  
60 часов, водонепроницаемость 
600 м

TAG Heuer, часы Aquaracer, 
43 мм, сталь, механизм  
с автоматическим подзаводом, 
запас хода 38 часов,  
водонепроницаемость 300 м
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ВРЕМЯ ПОД ВОДОЙ
В ЭТОМ СЕЗОНЕ ПОПУЛЯРНЫ ЧАСЫ ДЛЯ МОРСКОГО ОТДЫХА

Тесты на устойчивость к влаге проходят все часовые механиз-
мы, только у всех они разного уровня сложности. Если часы вы-
держивают погружение на глубину свыше 100 м, они наверня-
ка справятся и с другими опасностями — не испортятся при 
случайном падении в бассейн на летней вечеринке и не поме-
шают во время мытья посуды после нее.

Популярность дайверских часов связана с романтикой и жаж-
дой приключений. В 1950-х годах именно часы для любителей 
подводного плавания стали широко производить в дополнение 
к классическим костюмным моделям. Они крупные, заметные 
издалека и характеризуют своего владельца как любителя яр-
ких впечатлений.

С тех пор как Rolex изобрели первые водонепроницаемые 
часы в 1926 году, у марки вышло множество моделей, которые 
можно причислить к дайверским. Возглавляют список Sub
mariner и Sea-Dweller. В 1960 году прототип модели Sea-Dweller 
Deepsea погрузился с батискафом на глубину более 10 км и вер-
нулся на поверхность полностью работоспособным. Рецензии 
экспертов были так хороши, что репутация самых надежных 
часов в мире сохраняется за Rolex до сих пор.

Немногие марки могут похвастать производством часов для 
морских исследователей дольше, чем мануфактура Ulysse Nardin, 
создающая хронометры для флота с конца XIX века. Современ-
ные модели марки Diver способны действительно на многое, 
в том числе на погружение на 300 м. А мануфактура Panerai нача-
ла производить наручные часы для итальянских подводников 
в 1930-е годы и тоже разбирается профессионально в водонепро-
ницаемости. В этом году марка представила часовые новинки 
в поддержку яхтенной команды Luna Rossa, участника Кубка 
Америки. Если модель Luminor выполнена в корпусе из титана, 
то для линии Submersible часовщики задействовали инноваци-
онный — устойчивый к коррозии — материал Carbotech.

Партнером того самого Кубка Америки, к слову, старейшей ре-
гаты в мире, с 2020 года стала марка Omega, известная часами, 
которые с 1995 года официально носит Джеймс Бонд. Без сомне-
ния, инструмент агента на службе ее величества должен быть го-
тов ко всему. Так, водонепроницаемость новой модели Seamaster 
Planet Ocean 36th America’s Cup, составляет внушительные 600 м. 
В коллекции Seamaster, впервые появившейся в 1957 году и об-
новленной в 1993-м, помимо этой лимитированной модели есть 
версии более доступные, но не менее функциональные.

Любители пословицы «лучше меньше, да лучше» наверняка 
отыщут что-то свое и в дайверских моделях часов. Им можно 
порекомендовать новинку Breitling Superocean Heritage — пря-
мую наследницу модели Superocean 1957 года. А если хочется 
найти идеальное соотношение цена-качество, стоит обратить 
внимание на модель TAG Heuer Aquaracer, способную на погру-
жение до 1 тыс. м •

Надпись «Water resistant» («водонепро-
ницаемые») стоит на всех современных 
часах. Означать она может как защи-
щенность механизма от потоотделения, 
ливня или душа, так и его способность 
быть полезным человеку на океанских 
глубинах.
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