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îêòÿáðå â Ïåòåðáóðãå â ðàìêàõ

III Ðîññèéñêîé Âåí÷óðíîé ßð-
ìàðêè ïðîéäåò çàâåðøàþùèé

ýòàï ïðîåêòà «IPO-ïëîùàäêà», íà êî-
òîðîì øåñòü ðîññèéñêèõ êîìïàíèé,
ïðåäñòàâëÿþùèõ ñðåäíèé áèçíåñ íå-
ñûðüåâîãî ñåêòîðà, ïîïûòàþòñÿ ïðî-
âåñòè ïðîáíîå ïåðâè÷íîå ðàçìåùå-
íèå ñâîèõ àêöèé (IPO) íà ôîíäîâîì
ðûíêå. Ó÷àñòíèêè ïðîåêòà ïðîéäóò
âñå ñòàäèè ïðîöåäóðû IPO, îäíàêî,
áåç ðàñ÷åòà ðåàëüíûìè äåíüãàìè çà
àêöèè è ïåðåõîäà èõ â ñîáñòâåííîñòü
èíâåñòîðîâ.

Â Ðîññèè íåìíîãèå âåðÿò â âåðî-
ÿòíîñòü ïîÿâëåíèÿ ðûíêà öåííûõ áó-
ìàã äëÿ ñðåäíèõ êîìïàíèé. Ðàñïðî-
ñòðàíåíî ìíåíèå, ÷òî àíäåððàéòåðîâ
(ïðîôåññèîíàëüíûõ èãðîêîâ ôîíäî-
âîãî ðûíêà, îñóùåñòâëÿþùèõ ïîäãî-
òîâêó êîìïàíèé ê IPO è ðàáîòó ñ èí-
âåñòîðàìè ïî ñáîðó çàÿâîê íà ïîêóï-
êó àêöèé) íå óñòðîÿò ñëèøêîì ìàëûå
ðàçìåðû êîìèññèîííûõ. Îíè çàâè-
ñÿò îò ñóììû ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ,
êîòîðûå äëÿ êîìïàíèé ñðåäíåãî áèç-
íåñà ïî îïðåäåëåíèþ äîñòàòî÷íî
ñêðîìíûå.

Êàêóþ æå ïåðñïåêòèâó â ðûíêå
IPO âèäÿò ñàìè àíäåððàéòåðû, ðåøèâ-
øèå ïðèíÿòü ó÷àñòèå â ðàáîòå
«IPO-ïëîùàäêè», îá ýòîì ìû ñïðîñè-
ëè ïåðâîãî çàìåñòèòåëÿ ïðåäñåäàòåëÿ
ïðàâëåíèÿ ÎÀÎ «Ïðîìûøëåííî-ñòðî-
èòåëüíûé áàíê» Ìèõàèëà Îñååâñêîãî
è ãåíåðàëüíîãî äèðåêòîðà ÁÔ «Ëåí-
ñòðîéìàòåðèàëû» Äìèòðèÿ Õîäûêèíà.

— Ïî÷åìó âàøà êîìïàíèÿ ðåøèëà ïðè-
íÿòü ó÷àñòèå â ðàáîòå «IPO-ïëî-
ùàäêè»?

Ìèõàèë Îñååâñêèé: ÏÑÁ àêòèâíî
ðàçâèâàåò èíâåñòèöèîííûå áàíêîâ-
ñêèå óñëóãè. Äëÿ íàñ ó÷àñòèå â ðàáîòå
IPO-ïëîùàäêè — ýòî, âî-ïåðâûõ,
çíàêîìñòâî ñ êîìïàíèÿìè (êñòàòè,
ïîòåíöèàëüíûìè êëèåíòàìè), îáëà-
äàþùèìè íîâûì ìåíòàëèòåòîì, è ïî-
ìîùü èì â âûõîäå íà ôèíàíñîâûå
ðûíêè, à âî-âòîðûõ, — ýòî åùå îäèí
øàã â ïðîäâèæåíèè áðýíäà ÏÑÁ íà
ðûíêå. Ìû ñåðüåçíî îöåíèâàåì ïåðñ-
ïåêòèâû ðûíêà IPO, ïîýòîìó ñ èíòå-
ðåñîì îòêëèêíóëèñü íà ó÷àñòèå â ðà-
áîòå ïëîùàäêè.

Ðûíîê IPO â Ðîññèè, áåçóñëîâíî,
áóäåò ðàçâèâàòüñÿ, òàê êàê îí îäíî-
çíà÷íî ïåðñïåêòèâåí. Íî ôèëîñîô-
ñêàÿ êàòåãîðèÿ ïåðåõîäà êîëè÷åñòâà â
êà÷åñòâî âñåãäà íåóëîâèìà. Ïðîèçîé-
äåò ëè ýòî ÷åðåç ãîä, ñåé÷àñ ñïðîãíî-

çèðîâàòü äîñòàòî÷íî òÿæåëî. Íàøà çà-
äà÷à óñêîðèòü ýòîò ïðîöåññ.

Äìèòðèé Õîäûêèí: Âî-ïåðâûõ, ìû
õîòèì ïîâûñèòü èíòåðåñ êîìïàíèé Ñå-
âåðî-Çàïàäíîãî ðåãèîíà ê èñïîëüçîâà-
íèþ âîçìîæíîñòåé ðûíêà öåííûõ áó-
ìàã â ïðèâëå÷åíèè íåîáõîäèìîãî èì
ôèíàíñèðîâàíèÿ. Âî-âòîðûõ, ìû çàèí-
òåðåñîâàíû â ïîïóëÿðèçàöèè IPO êàê
ïåðñïåêòèâíîé èíâåñòèöèîííîé óñëó-
ãè è ïðèâëå÷åíèè ê íåìó âíèìàíèÿ
ðîññèéñêèõ êîìïàíèé, è, íàêîíåö, îò-
ðàáîòêà ýòîé ïðîöåäóðû íà ïðàêòèêå
äàñò íàì îïðåäåëåííîå êîíêóðåíòíîå
ïðåèìóùåñòâî â ïðèâëå÷åíèè êëèåí-
òîâ, òàê êàê IPO â Ðîññèè ïîêà ðåä-
êîñòü, è ìàëî êòî èç èíâåñòèöèîííûõ
êîìïàíèé èìååò îïûò â ýòîé îáëàñòè.

Êðîìå ýòîãî, ìû âèäèì â ñêîðîì
áóäóùåì íà÷àëî ðîñòà ðûíêà IPO. Ýòî
ìîæåò áûòü âûçâàíî òåì, ÷òî â ïî-
ñëåäíèå òðè ãîäà âûñîêèìè òåìïàìè
ðàçâèâàåòñÿ ðûíîê êîðïîðàòèâíûõ
îáëèãàöèé, è ìíîãèå ðîññèéñêèå êîð-
ïîðàöèè óæå äîâîäÿò óðîâåíü çàåìíûõ
ñðåäñòâ äî òîãî ïðåäåëà, êîãäà íåîáõî-
äèìî äîïîëíèòåëüíî ïðèâëåêàòü äå-
íåæíûå ñðåäñòâà ïóòåì óâåëè÷åíèÿ
àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà.

— Êàê Âû îöåíèâàåòå ñàìó èäåþ ïðîâå-
äåíèÿ IPO ñðåäíèõ ðîññèéñêèõ êîì-
ïàíèé? Ìíîãèå ýêñïåðòû âûñêàçûâà-
þò ïðåäïîëîæåíèÿ, ÷òî ðîññèéñêèé
ôîíäîâûé ðûíîê ê ýòîìó íå ãîòîâ.

Ì.Î.: Íè äëÿ êîãî íå ñåêðåò, ÷òî
ðûíîê àêöèé ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿ-
òèé íîñèò ñïåêóëÿòèâíûé õàðàêòåð.
Íî ñèòóàöèÿ ïîñòåïåííî íà÷èíàåò
ìåíÿòüñÿ. Íåêîòîðûå ïðåäïðèÿòèÿ,
ïóñòü è íå î÷åíü îò÷åòëèâî, çàÿâëÿþò
î ïëàíàõ êîìïàíèé íà áóäóùåå, î äè-
âèäåíäíîé ïîëèòèêå, ðàñêðûâàþò
äðóãóþ èíôîðìàöèþ î ñâîåé äåÿòåëü-
íîñòè. Äëÿ êîìïàíèé, âïåðâûå âûõî-
äÿùèõ íà ðûíîê, îòêðûòîñòü äîëæíà
ñòàòü íîðìîé. Êîìïàíèè, êîòîðûå
áóäóò ïîçèöèîíèðîâàòü ñâîè àêöèè
êàê ôèíàíñîâûé èíñòðóìåíò ñ ÷åòêè-
ìè èíâåñòèöèîííûìè õàðàêòåðèñòè-
êàìè, ìîãóò ðàññ÷èòûâàòü íà ñïðîñ ñî
ñòîðîíû èíâåñòîðîâ.

Äðóãàÿ ïðîáëåìà — ýòî ðàçìåð
êîìïàíèè, âûõîäÿùåé íà ðûíîê. Ê ñî-
æàëåíèþ, íà äàííûé ìîìåíò ñðåäíèå
ðîññèéñêèå êîìïàíèè íåäîñòàòî÷íî
âåëèêè äëÿ òîãî, ÷òîáû âûéòè ñî ñâî-
èìè àêöèÿìè íà îòêðûòûé ðûíîê. Íî
âïîëíå âîçìîæíî ðåøåíèå ýòîé ïðîá-
ëåìû ÷åðåç ïðîìåæóòî÷íîå èíâåñòè-
ðîâàíèå, íàïðèìåð, ïðè ïîìîùè ïî-

êóïêè äîëåé ïàåâûõ ôîíäîâ, îðèåíòè-
ðîâàííûõ íà èíâåñòèöèè â ïîäîáíûå
êîìïàíèè.

Ãîòîâ ëè ðîññèéñêèé ôîíäîâûé
ðûíîê ê IPO ñðåäíèõ êîìïàíèé?
Â ïðèíöèïå, îïûò ðàçìåùåíèÿ ÐÁÊ
ïîêàçûâàåò, ÷òî ãîòîâ.

Ä.Õ.: Åñëè ñ÷èòàòü, ÷òî ñðåäíèå
êîìïàíèè — ýòî êîìïàíèè ñ ãîäîâûì
îáîðîòîì 10-50 ìëí äîëëàðîâ, òî IPO
òàêèõ êîìïàíèé, íåñîìíåííî, áóäóò
èíòåðåñíû ðûíêó, íî ïðè îäíîì âàæ-
íîì óñëîâèè — ýòè êîìïàíèè äîëæíû
îáëàäàòü çíà÷èòåëüíûì ïîòåíöèàëîì
ðîñòà, ÷òîáû êîìïåíñèðîâàòü èíâåñòî-
ðàì ñðàâíèòåëüíî íåâûñîêóþ ëèêâèä-
íîñòü ñâîèõ àêöèé çà ñ÷åò çíà÷èòåëü-
íîãî ðîñòà èõ ñòîèìîñòè.

— Ïî Âàøåìó ìíåíèþ, êòî ìîæåò
ñòàòü ïîòåíöèàëüíûì ïîêóïàòåëåì
ýòèõ àêöèé?

Ä.Õ.: Ïîêóïàòåëÿìè òàêèõ àêöèé,
ñêîðåå âñåãî, ñòàíóò èíñòèòóöèîíàëü-
íûå èíâåñòîðû, à èìåííî: êðóïíûå
áàíêè, èìåþùèå îïðåäåëåííûå ðåçåð-
âû ñðåäñòâ äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ â èí-
ñòðóìåíòû ñ ïîâûøåííîé ñòåïåíüþ
ðèñêà, èíâåñòèöèîííûå ôîíäû, ñïå-
öèàëèçèðóþùèåñÿ íà âëîæåíèÿõ â
îïðåäåëåííûå îòðàñëè, à òàêæå èíî-
ñòðàííûå ôîíäû, äèâåðñèôèöèðóþ-
ùèå ñâîè âëîæåíèÿ ïî ñòåïåíè ðèñêà
è äîõîäíîñòè. Êðîìå ýòîãî, ïîêóïàòå-
ëÿìè ìîãóò ñòàòü è ÷àñòíûå èíâåñòî-
ðû, æåëàþùèå ïîëó÷èòü ïîâûøåííóþ
äîõîäíîñòü îò ñâîèõ èíâåñòèöèé.

Ì.Î.: ß äóìàþ, ýòî áóäóò èíâå-
ñòîðû, îðèåíòèðîâàííûå íà âûñîêèé
ðèñê, ñ òðåáîâàíèåì âûñîêîãî äîõîäà
íà âëîæåííûå ñðåäñòâà, à èìåííî:
ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû, ñïåöèàëèçè-
ðîâàííûå ôîíäû è ÷àñòíûå ëèöà â
ïðåäåëàõ ñâîèõ âûñîêî ðèñêîâûõ
ïîðòôåëåé. Â ìåíüøåé ñòåïåíè êîð-
ïîðàòèâíûå êëèåíòû, ñòðàõîâûå êîì-
ïàíèè è ïåíñèîííûå ôîíäû, ïðåäïî-
÷èòàþùèå èíñòðóìåíòû ñ ìåíüøèì
ðèñêîì è ïðåèìóùåñòâåííî ñ ôèêñè-
ðîâàííûì äîõîäîì.
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(ñàéò: http://www.csr.spb.ru)




