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Еще одна сторона формальна: в ян-
варе 2020 года в России поменялось 
правительство, премьер-министра 
Дмитрия Медведева сменил Михаил 
Мишустин. Продемонстрировать, что 
в связи с этими переменами поменя-
ется в стратегии и тактике Белого до-
ма по отношению к инвестициям, ко-
манда Мишустина могла только ча-
стично и отрывочно, хотя и очень зна-
чимо для инвесторов: в сентябре де-
факто запущен механизм соглашений 
о защите и поощрении капиталовло-
жений (СЗПК). Вокруг СЗПК на форуме 
будет, вероятно, немало обсуждений, 
тем не менее сам по себе механизм, 
фиксирующий в юрисдикции основ-
ную часть налоговой и регуляторной 
нагрузки, не может быть незначимым 

для инвестиционного климата. Тем не 
менее в основном Белый дом в новом 
составе, более знакомом российским, 
чем иностранным инвесторам, был за-
нят преимущественно коронавирус-
ной эпидемией. В октябре разговор об 
инвестициях может быть уже более 
предметным: за лето—осень 2020 года 
правительство существенно поменяло 
систему формирования собственных 
планов, как среднесрочных, так и дол-
госрочных, этим проектом в том чис-
ле занимался первый вице-премьер 
Андрей Белоусов, и главное, что нуж-
но Белому дому в этом проекте,— пе-
резапуск инвестиционного цикла. Об 
этом в правительстве говорят откры-
то, и форум «Россия зовет!» в этом 
смысле — первая по времени феде-

ральная площадка, где этот разговор 
может иметь нужных собеседников.

И наконец, из «кризиса 2020 года» 
(технически происходящее к описа-
нию экономического кризиса, конеч-
но, не подходит — это сочетание двух 
внешних шоков, обвала цен на нефть 
и локдаунов в карантинных целях, за-
тронувших в первую очередь не инду-
стрию, а сервис и управленческую 
сферу в мегаполисах) экономика РФ 
выйдет в достаточно необычном ви-
де. Даже если не брать во внимание, 
что обвал ВВП во втором квартале 
2020 года в России был существенно 
ниже прогнозируемого, восстановле-
ние в третьем квартале быстрее ожи-
даний, то как минимум Россия как 
инвестиционная территория проде-
монстрировала немалую прочность 
в значительной части аспектов, инте-
ресующих инвесторов. Принцип ста-
бильности налогообложения практи-
чески не подвергался сомнениям, во 
всяком случае, идея повышения сы-
рьевого НДПИ в пределах менее 1% 
ВВП — это то, что скорее убедит инве-
сторов в адекватности решений, не-
жели в обратном. В эту же копилку — 
начатая и довольно быстрая по плану 
бюджетная консолидация, ограни-
ченность и рациональность в полити-
ке соцподдержки, спокойная ситуа-

ция на рынке труда, начатая програм-
ма стимулирования развития IT-
отрасли, старт инфраструктурной 
программы и еще множество схожих 
решений. Радикальных изменений 
в инвестклимате за полгода это не 
произведет само по себе — но все по-
знается в сравнении, и эти сравнения 
и нужно производить.

Сравнения и оценки нужны в том 
числе и российским внутренним инве-
сторам — с 2018 года стагнация част-
ных инвестиций в РФ достаточно оче-
видна, притом что с точки зрения при-
былей 2019 год был в экономике стра-
ны достаточно успешным, 2020 год не 
стал, вопреки ожиданиям многих, «го-
дом банкротств», а финансовый рынок 
выйдет из кризиса с большей глуби-
ной хотя бы в силу увеличения нормы 
сбережений. Добавьте к этому создан-
ный при поддержке ЦБ и правитель-
ства ипотечный бум 2020 года, бурное 
развитие интернет-ритейла и относи-
тельно спокойную ситуацию в офлайн-
ритейле, продемонстрированную Бан-
ком России финансовую стабильность 
в полноценно экстремальной ситуа-
ции — в общем, на форуме «ВТБ Капи-
тала» будет к чему присматриваться 
и прислушиваться. Все это получит 
свою оценку, как и изменившаяся кон-
струкция рисков — напомним, что со-
всем не все изменения в РФ в 2020 году 
с точки зрения инвесторов позитивны, 
новые санкции, риски поствыборной 
ситуации в США, риски развития кон-
фликтов на постсоветском простран-
стве (они уже есть — это Белоруссия, 
это война Армении и Азербайджа-
на) — все это реалии этого года.

При этом достаточно очевидно то, 
что текущая ситуация вряд ли позволя-
ет говорить о принятии каких-либо ко-
нечных решений: неизвестно, о каких 
сделках будет объявляться на форуме 
«Россия зовет!», никто не удивится, ес-
ли их, по существу, не будет — до ни-
кому не известного момента уверенно-
го спада пандемии COVID-19 в 2021 го-
ду (то, что это произойдет в 2021 году, 
пока немного сомнений в силу огром-
ной активности фарминдустрии, в том 
числе российской, в разработке вак-
цин — но реальность умеет отменять 
любые прогнозы) основная стратегия 
инвесторов — «игра на удержание». Но 
уже сейчас очевидно, что с того момен-
та, когда эта стратегия будет не нужна, 
на Россию как объект инвестиций 
придется смотреть. Начинать имеет 
смысл немного заранее — например, 
в конце октября. Тем более что в этот 
раз не нужно ехать в Москву и вообще 
покидать обжитую за время карантина 
территорию: «Россия зовет!» в 2020 го-
ду впервые будет практически откры-
тым мероприятием •

Пандемия COVID-19 меняла 
и продолжает менять не абсо-
лютные, а относительные  
величины в мире инвестиций. 
Кто-то «упал» за 2020 год    
сильнее, а кто-то меньше




