
ЦБ вручили 
ноту инвеста
Клиенты Сбербанка 
жалуются на потери 
от сложных финансовых 
продуктов

В ЦБ обратилась группа инвесто-
ров, потерявших миллиарды ру-
блей на вложениях в структурные 
ноты западных эмитентов после 
введения весной антироссийских 
санкций. Инвесторы убеждены, 
что в Сбербанке, через который 
они покупали бумаги, их недо-
статочно информировали о ри-
сках. Эксперты предупреждают, 
что в данном случае риск лежит 
на самих покупателях финансо-
вых продуктов. Но шансы дока-
зать мисселинг в суде остаются, 
особенно с учетом того, что ЦБ 
с прошлого года стал строго ре-
гулировать этот тип продуктов.

Несколько частных инвесторов 
направили 13 мая в ЦБ коллективное 
обращение (с ним ознакомился „Ъ“) 
по поводу потери средств, вложенных 
в сложные финансовые продукты.

Речь идет о структурных нотах 
Goldman Sachs, приобретенных че-
рез Сбербанк. После того как рос-
сийский банк попал под санкции, 
эмитент досрочно погасил бумаги, 
а инвесторы, как следует из письма, 
потеряли «90% и более своих денеж-
ных средств». Инициативная группа 
оценила объем подобных продан-
ных Сбербанком продуктов в сумму 
около 100 млрд руб., а количество по-
страдавших инвесторов — «как ми-
нимум в сотни человек».

Купить такой инструмент могли 
только квалифицированные инве-
сторы, но при продаже структур-
ных продуктов банк не ознакомил 
клиентов с полными условиями, 
утверждают пострадавшие. «Части 
инвесторов не были выданы на под-
писание даже финальные условия 
приобретаемых продуктов, а выда-
вались лишь промежуточные ин-
дикативные условия, не содержа-
щие ни конечных цен, ни конечных 
цифр»,— говорится в письме. При 
этом ноты Goldman Sachs реклами-
ровались «как „исключительно до-
ходные“ структурные продукты, 
„имеющие средний риск“».

Как пояснил „Ъ“ один из инвесто-
ров, аналогичное обращение было 
отправлено в Госдуму. По его словам, 
претензии неоднократно направля-
лись в Сбербанк, но за месяц ответ 
не поступил, хотя регламентный 
срок реакции — десять дней. Гла-
ва комитета Госдумы по финансово-
му рынку Анатолий Аксаков сказал 
„Ъ“, что обращение пока не получал. 
В Сбербанке отказались от коммен-
тариев. В Банке России не ответили 
на запрос „Ъ“.

Популярность инвестиций в ноты 
иностранных эмитентов росла 
на протяжении многих лет, и теперь 
проблемы с ними испытывают кли-
енты большинства брокеров и управ-
ляющих компаний, отметила руко-
водитель направления структурных 
продуктов департамента управле-
ния активами УК «Ингосстрах-Инве-
стиции» Олеся Кириленко.
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Идентификация Берна
Швейцария тоже захотела быть ближе к НАТО
Самая нейтральная из всех европейских 
стран — Швейцария — идет на сближе-
ние с США и НАТО. На фоне событий во-
круг Украины Минобороны Швейцарии 
было поручено подготовить доклад о ва-
риантах укрепления безопасности стра-
ны, в том числе посредством активиза-
ции сотрудничества с НАТО. По данным 
опросов, сближение с альянсом под-
держивают больше половины швейцар-
цев, в то время как вступление в него — 
лишь треть.

Нейтральных или не присоединивших-
ся к военным альянсам стран в Европе ста-
новится все меньше. После начала «специ-
альной военной операции» РФ на Украине 
о намерении вступить в НАТО уже заявили 
Финляндия и Швеция. А теперь о планах 
сближения с США и Североатлантическим 
альянсом говорят и власти Швейцарии. 
В конце минувшей недели Вашингтон по-
сетила глава федерального департамен-
та обороны, защиты населения и спорта 
Швейцарии Виола Амхерд. Она обсудила 
с американскими коллегами поставки во-
оружений и техники (самолетов F-35A и ра-
кетных комплексов Patriot), а также укрепле-
ние сотрудничества с НАТО.

Швейцария хранит нейтралитет с 1815 
года. Она не входит ни в НАТО, ни в Евро-
союз, и даже членом ООН стала лишь в 2002 
году. Нейтральный статус закреплен в кон-
ституции страны. Вместе с тем Швейцария 
с 1996 года участвует в программе НАТО 
«Партнерство ради мира», в рамках которой 
она поддерживала миссии в Косово и Афга-
нистане, а также была задействована в ряде 
других проектов под эгидой альянса. Одна-
ко в соответствии с концепцией нейтрали-
тета Швейцария ранее очень выборочно 
подходила к участию в военных учениях 
и иных мероприятиях, подразумевавших 
противостояние определенному противни-
ку или коллективную оборону.

В будущем эти подходы могут изменить-
ся. На днях стало известно, что к концу сен-
тября оборонное ведомство Швейцарии 
должно подготовить доклад о том, как из-
менилась ситуация с безопасностью в Ев-
ропе после начала военной кампании Рос-
сии на Украине и какие опции в этой связи 
есть у Берна. Представитель ведомства Пэл-
ви Пулли в интервью агентству Reuters дала 
понять, что вероятным итогом рассмотре-
ния этого документа правительством ста-
нет сближение Швейцарии с НАТО. «В ко-
нечном счете могут произойти изменения 
в том, как (нами.— „Ъ“) интерпретируется 
нейтралитет»,— сказала она. На практике 
это может означать согласие Швейцарии 
на участие в учениях со странами НАТО, 
активизацию диалога и  обмена развед-
данными с США и их союзниками, а также 
увеличение трат на военные нужды, вклю-
чая закупки вооружений. Кроме того, мо-
гут быть приняты решения, позволяющие 

сделать более гибкими правила поставок 
швейцарских вооружений другим странам.

Отдельный доклад на схожую тему гото-
вит МИД Швейцарии. Оба документа будут 
представлены правительству и парламенту 
для принятия дальнейших решений.

Вскоре после начала «специальной во-
енной операции» РФ на Украине Швейца-

рия впервые ввела санкции в отношении 
Москвы. Президент Швейцарии Иньяцио 
Кассис тогда осудил действия России с точ-
ки зрения международного права и морали. 
По его словам, решение ввести ограниче-
ния не противоречит принципу нейтрали-
тета, в то время как бездействие «потворст-
вовало бы агрессору».

Россия восприняла это, однако, как 
враждебный шаг и  внесла Швейцарию 
в список «недружественных государств». 
«Мы впервые видим, когда Швейцария, ко-
торая даже в годы Второй мировой войны 
сохраняла нейтралитет, сейчас полностью 
поддерживает санкции ЕС и других стран, 
введенные против России,— сказал по это-
му поводу на заседании в Госдуме статс-се-
кретарь, замглавы МИД РФ Евгений Ива-
нов.— Нейтралитет Швейцарии остается 
только на словах».

Впрочем, о полном отказе от нейтрали-
тета пока все же речи не идет. В ходе визи-
та в США Виола Амхерд подчеркнула, что 
вступать в НАТО ее страна не стремится. 
К этому не стремятся и граждане Швейца-
рии. По данным апрельского соцопроса, 
проведенного компанией Sotomo, лишь 
33% швейцарцев выступают за полноцен-
ную интеграцию своей страны в альянс, 
в то время как 56% поддержали бы укрепле-
ние сотрудничества с НАТО (до военной 
кампании РФ на Украине эти показатели 
были значительно ниже).
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После начала российской спецоперации на Украине о необходимости более тесного взаимодействия с НАТО  
задумалась и традиционно нейтральная Швейцария  ФОТО GUGLIELMO MANGIAPANE / REUTERS
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АЗОВ ВСТА Л И ПОШЕ Л
У К РА И Н А  Н А Д Е Е Т С Я  О Б М Е Н Я Т Ь  С В О И Х  В Ы Х О Д Я Щ И Х  И З  О К Р У Ж Е Н И Я  С О Л Д АТ, 
Н О  В  Р О С С И И  В Ы С Т У П А Ю Т  П Р О Т И В  Э Т О Г О

Один из самых затяжных эпизодов российской специальной военной операции на Украине 
близок к развязке. Минобороны РФ объявило о начале сдачи в плен украинских военных 
и бойцов подразделения «Азов», заблокированных на заводе «Азовсталь» в Мариуполе. 
Информацию подтвердили в Киеве, назвав это «гуманитарной операцией», результатом 
которой будет обмен пленными. В Москве такую трактовку оспаривают. Напротив, в Госдуме 
активно выступают против обмена «азовцев». В любом случае каждая сторона трактует собы-
тия в Мариуполе в свою пользу.

«Вчера началась сдача в плен боевиков националистического подразделения „Азов“ и украинских военно-
служащих, заблокированных на заводе „Азовсталь“ в Мариуполе»,— заявил во вторник утром представитель 
Минобороны РФ Игорь Конашенков. По его словам, «за прошедшие сутки сложили оружие и сдались в плен 
265 боевиков, в том числе 51 тяжелораненый». Господин Конашенков добавил, что «все нуждающиеся в ме-
дицинской помощи направлены для лечения в больницу города Новоазовска Донецкой народной республики». 
Из украинских СМИ и российских Telegram-каналов известно, что здоровых пленных отвезли в насе-
ленный пункт Еленовка, который также находится на территории ДНР. с6

Дырка от рублика
Дефицит инвестпрограммы ОАО РЖД  
может достичь 246 млрд рублей

ОАО РЖД ожидает дефицита инвест
программы в объеме 220–246 млрд руб. 
в 2022 году. Он образуется, невзирая 
на докапитализацию монополии из ФНБ 
на 250 млрд руб. и 120–160 млрд руб., 
которые планируется получить за счет 
разнообразных мер, в том числе тариф-
ных. Так, с 1 июня предполагается до-
полнительная индексация тарифов 
на грузоперевозки, однако ее размер 
не определен и сильно варьируется — 
от 1,4% до 11%. В щадящих вариантах 
индексации недостающие ОАО РЖД 
суммы предлагается собрать за счет 
докапитализации из ВЭБ.РФ и отсрочки 
уплаты страховых взносов.

По  информации „Ъ“, ОАО РЖД рас-
сматривает три варианта финплана 
на 2022 год, предполагающие дефицит ин-
вестпрограммы в объеме 221–246 млрд руб. 
в зависимости от комплекса мер по сниже-
нию дефицита. В разных вариантах в раз-
ных комбинациях предусмотрены докапи-
тализация ОАО РЖД из ВЭБ.РФ на 82 млрд 
руб., отсрочка по уплате страховых взно-
сов на третий квартал и тарифные решения 
в разном объеме, сообщили „Ъ“ два источ-
ника, знакомые с ситуацией. В ОАО РЖД 
комментариев не дали.

Все варианты предлагают отмену по-
нижающих коэффициентов на перевозку 
угля на сумму 25–35,8 млрд руб. и допол-
нительную индексацию тарифов с 1 июня 
на 1,4–11% (в зависимости от варианта). 

Наибольшая индексация позволяет избе-
жать отсрочки выплаты страховых взно-
сов и докапитализации из ВЭБ.РФ, дает до-
полнительные доходы в 126,1 млрд руб., 
и при реализации этого варианта дефи-
цит инвестпрограммы на 2022 год соста-
вит 246,3 млрд руб. Наименьшая индек-
сация предполагает и докапитализацию, 
и отсрочку страховых взносов, приносит 
161,8 млрд руб. дополнительных доходов 
и сводит дефицит до 220,6 млрд руб. Про-
межуточный вариант — с докапитализаци-
ей из ВЭБа, без отсрочки и с индексацией 
на 5,5% — предполагает такой же дефицит 
в 220,6 млрд руб. Один из собеседников „Ъ“ 
говорит, что именно этот вариант рассма-
тривается как основной.

Инвестпрограмма на этот год была свер-
стана в рекордном объеме — 1,03 трлн руб. 
Однако она была ориентирована на другой 
уровень доходов. ОАО РЖД ожидает сни-
жения доходов от грузоперевозок по ито-
гам года на 197 млрд руб., рассказали со-
беседники „Ъ“; прогноз падения погрузки 
и грузооборота по итогам года — 5% и 6,3% 
соответственно. Погрузка за четыре ме-
сяца сократилась относительно уровня 
2021 года на 1,1%, в апреле она упала на 5% 
к апрелю прошлого года. Заметно сократи-
лась погрузка на экспорт: на 10,2% к янва-
рю—апрелю 2021 года.
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Отделаться двушечкой
Минэкономики ожидает  
в бюджетном прогнозе  
два года рецессии из‑за санкций

Макроэкономический прогноз на 2022–
2025 годы доработан Минэкономи-
ки, основные параметры его внесены 
в правительство. Бюджет на следую-
щие годы будет исходить из двухлетней 
умеренной рецессии, восстановитель-
ного роста с 2024 года, несколько бо-
лее высокой инфляции и возврата зар-
плат, реальных доходов и безработицы 
на уровни 2021 года к 2025 году. Как 
и Банк России, правительство предпо-
лагает, что пик спада придется на этот 
год, а 2023‑й от 2022‑го принципиально 
отличаться не будет.

Разрабатываемые в Минэкономики «Ос-
новные параметры сценарных условий 
на 2023 год и на плановый период 2024 
и 2025 годов» внесены в правительство. На-
помним, «параметры» являются извлечени-
ем из макропрогноза, его экономическое 
ведомство в последние две недели согласо-
вывало с Минфином и другими правительст-
венными ведомствами, на его основе будут 
рассчитываться основные параметры бюд-
жета на 2023–2025 годы.

Точно базовые предположения прогно-
за неизвестны. Как и Банк России, Мин-
экономики ждет снижения нефтегазового 
экспорта вне зависимости от решения ЕС 
о нефтегазовом эмбарго. В целом из ком-
ментариев представителей ведомства по-
нятно, что прогноз рассчитывался исходя 

из нынешней жесткости санкций против 
экономики РФ и их среднесрочного эффек-
та — речь идет о базовом сценарии, другие 
варианты сценария пока не публикуются. 
Впрочем, в любом варианте очевиден рост 
нефтегазовой зависимости в результате во-
енной операции РФ на Украине в среднес-
рочной перспективе. 

Краткосрочно картина, рисуемая про-
гнозом на формально непрогнозный 2022 
год, никак не является катастрофической: 
снижение экспорта товаров на 14% к 2021 
году в реальном выражении (нефтегазово-
го на 8%, прочего — на 20%) будет сопрово-
ждаться снижением импорта в этом же из-
мерении на 27%. Номинально же экспорт 
упадет на почти анекдотические 2%, тогда 
как импорт — на 17%. В итоге прогнозируе-
мое Минэкономики сальдо счета текущих 
операций рекордно — $190,2 млрд: по суще-
ству, РФ даже с учетом скидок на российскую 
нефть в 2021 году заработает суммы, сопоста-
вимые с замороженными ЕС, США, Канадой 
и Японией средствами международных ре-
зервов под управлением ЦБ. При этом неф-
тегазовый экспорт будет в деньгах падать 
до 2025 года, когда он составит $204,7 млрд, 
а прочий — начнет восстанавливаться в 2024 
году и почти достигнет докризисного уров-
ня в 2025 году после обвала в этом.
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