
ДУБИНИН Сергей Константинович
Член Совета директоров «ВТБ Капитал»
Ведущая: Я очень рада вам представить Сергея Константиновича Дубинина, лучшего начальника в моей жизни, с которым мы пережили не самые легкие времена в 1998 году. Мы будем говорить про экономический кризис. Теперь Сергей Константинович работает в «ВТБ Капитал». Если он захочет, то расскажет об этом. Но начнем с кризиса и мировой финансовой ситуации, как она отражается на нашей жизни. Как сказали: нет слова «кризис». Есть «турбулентность на мировых рынках».
В этой связи я вспоминала, что Александр Третий во время голода в центральных губерниях велел говорить: «Слово «голод» не употреблять, а говорить «страдания от недорода». Вот про страдания от недорода, дорогие друзья.
Дубинин: Прежде всего, про то, каково поле, на котором случился этот «недород». В настоящее время поле глобальное. В некотором высоком стиле я хотел бы сравнить то, что мы сейчас имеем, наверное, с очередным вариантом глобализации. Очередным, потому что уже было несколько этапов в мире развития глобализации, который охватил финансовой сферой, обволакивая весь наш Земной шар. То есть, 24 часа в сутки происходят финансовые сделки. Есть, конечно, завязка на узлы, на финансовые центры – Нью-Йорк, Лондон, Дубаи, Сингапур, Шанхай, Токио, какие-то европейские центры помимо Лондона. Но главное, что можно из любого места днем и ночью заключать эти сделки. То есть, сама техника позволяет вести такого рода операции. И вот объем того, что происходит в этой финансовой сфере принял масштабы, которые даже трудно по цифрам оценить. Только рынок так называемых деривативов оценивается до 1,5 трлн. долл. Что такое тысяча триллионов? Как это можно пощупать? Это трудно сопоставить с валовым внутренним продуктом или с чем-то еще.
Поэтому несколько слов о том, что такое сами по себе деривативы. Это ценные бумаги, которые выпущены как производные от базового актива. Конкретный пример. Это те самые ипотечные кредиты и займы в США на покупку домов. Их стали давать людям в быстрорастущей экономике стали давать людям в быстро растущей экономике, которые не обладали достаточным богатством. В предыдущие годы им бы не дали такие кредиты, а тут надо расширяться, нужно дальше идти. Банки стали предоставлять не очень состоятельным людям эти кредиты. Замечательно.
Но риск высокий. Тогда банк берет эти рискованные кредиты, соединяет с кредитами менее рискованными в некий общий пакет, и перепродает СВОП. СВОП – это ценная бумага, которую стали называть credit default SVOPS. Эта ценная бумага как бы на целую серию таких кредитов, где есть менее рискованные и более рискованные. И страхует таким образом с участием страховых компаний, и продается уже держателю этой бумаги. Получается, что банк, страховая компания сложились. Вроде, доля плохих активов маленькая. Вроде, надежно. Присваивается высокий рейтинг. Эти бумаги соединяются еще в какой-то пакет. Опять могут быть разные тасовки их. И на них уже продается следующая ценная бумага. Но там уже рейтинг совсем надежный. Опять все застраховано, все хорошо. И вот когда внизу оказалось, что люди не в состоянии обслуживать свои кредиты, полученные в тот момент, или цена упала на недвижимость, предположим в каком-то районе, и оказалось, что кредит не обеспечен в достаточной степени первичным активом, - оказалось, что все вышестоящие ценные бумаги несут совершенно другие риски. Оказалось, что рейтинговые агентства присвоили им высокие рейтинги совершенно непонятно за что. И доверие к пирамиде, которая выросла на тысячи триллионов, оказалось подорванным.
Только два вида этих бумаг – CDS и бумага, выпущенная на задолженность, не обязательно ипотечная – они составляют порядка 62 тысяч млрд. долл. И те, кто страховал эту пирамиду, знаменитые Фани Мейер и Фредди Мак, они в свою очередь оказались под финансовым давлением и не состоятельны обслуживать собственные, выпущенными ими, облигации. Это государство, правда, быстро подстраховало, взяло на себя. И закрыло этот прорыв. И так американское государство как бы вошло на этот рынок, стараясь снять напряжение.
Но кризис доверия возник в августе 2007 года. Это же не последние несколько месяцев происходит. Мы уже больше года живем в ситуации, когда постепенно падает цена ценных бумаг. В Соединенных Штатах за этот период цена упала примерно на половину. Уровень поддержки сейчас около 8 тысяч на бирже Нью-Йорка. А это половина достигнутого до того времени максимума. А в России снижение произошло более чем на 75%. В Китае упало еще раньше. У меня, к сожалению, показатели двухмесячной давности.
Но тут надо понимать, о каких цифрах идет речь. Объем капитализации – это стоимость ценных бумаг на рынке. На российском рынке стоило 100%, из них 90%, предположим, провалилось бы по цене, то падение произошло просто катастрофическое. А потом говорят: теперь падает опять на 10%. Но это же 10% от оставшихся 10%. То есть, это реально 1% от того, что было вначале. Поэтому, когда сейчас говорят, что падает на 5, на 7% цена, это, честно говоря, не от тех величин проценты. Это уже какая-то мелочевка. Это значит, что сделано несколько транзакций, то есть заключено несколько сделок – нашелся какой-то покупатель, который что-то купил, кто-то продал, и вот цена съехала. Значит, кто-то что-то скупил по более низкой цене, чем в предыдущий день. Но это мелкие сделки. Тем не менее, биржа работает и посылает пока, в основном, негативные сигналы остальной экономике. Здоровье не наступило, кризис не преодолен, падение продолжается.
Это была первая стадия кризиса. Она довольно долгая, как вы видите. Внутри было несколько этапов. В январе, а особенно в апреле-мае 2008 года казалось, что начинается восстановление. Но потом все снова стало плохо. Здесь можно говорить, конечно, и об ошибках управления, в том числе Соединенных Штатов. Только дело к этому не сводится. Если очень надежная и здоровая экономика, она легче переживает любой спад, финансовый в том числе. Если же в самой экономике проблемы, то она будет переживать болезненно.
Вторая стадия падения на рынке ценных бумаг сказалась на финансовых институтах. Это государственные страховые институты, которые я уже называл. Но всем известно падение инвестиционных банков США. Это, действительно, был водораздел. Казалось, что знаменитые «Лемон Бразерз», «Голдбэнксакс», «Мерил Линч» и так далее, что это самое совершенное, что было создано рыночным механизмом на финансовом рынке. Это огромные компании, огромный штат сотрудников. Там внутренние правила очень четко прописаны. Люди там с лучшими дипломами лучших ВУЗов страны и мира. Туда собирали со всего мира. Сити-групп, например, возглавляет в настоящий момент индиец по этническому происхождению. То есть, люди приезжали со всех концов мира, чтобы работать в этих великих институтах. И вот – стремительных крах. Несколько из них вынуждены были себя продать, как «Мерил Линч», например. А «Лемон Бразерз» просто банкрот. Это при том, что пол года назад рейтинги им были присвоены очень высокие.
Дело этим не закончилось, потому что сейчас захвачены другие институты, более мелкие. Они ищут себе какой-то выход, поэтому сливаются, продаются, покупаются. Сейчас идет интенсивный процесс реструктуризации банковского сектора.
Третье, как последствие. Соответственно, если в финансах плохо, то цены акций низкие. Получить кредиты становится трудно. Происходит кредитное сжатие. И люди перестали доверять друг другу, поэтому не готовы давать кредиты и компаниям, и банкам, и так далее.
Отсюда пошел, после сжатия кредитов, удар уже по всей остальной экономике. Замедлился экономический рост. Сейчас в Соединенных Штатах, в ведущих странах Европы и Японии рецессия. То есть, отрицательный рост на протяжении двух кварталов.
У модели того, что происходило до сих пор, мы можем говорить, что этот кризис более тяжелый, чем те, которые в послевоенный период охватывали экономику разных стран. Но модель разворачивается та же самая. Она очень похожа на кризис 2000-2001 года в Соединенных Штатах. Там в марте 2000 года началось падение рынка. Но там был очень специфический рынок Интернет-компаний и «хай-тек» компаний. и NSDAQ рухнул примерно так же, как сегодня весь рынок. Выходили из кризиса более полутора лет, до того момента, когда возобновился рост экономики. 
Кстати, в России тогда тоже затормозился рост, но мы это меньше заметили, потому что казалось, что после 1998 года была вспышка и вновь почти стагнация. Это нормально. Тогда это не произвело большого впечатления, потому что 1998 год был слишком жив в памяти. Сегодня мы впервые попадаем вместе со всем миром в цикличность. Последствия сегодня переживаются после подъема гораздо острее, чем всегда.
И вот здесь возникает вопрос, ответа на который я сам не знаю. Я пытался анализировать ситуацию. Правда, сейчас я работаю в реальной экономике, хотя и иронично отношусь к этому термину. Финансовая экономика сегодня не менее реальна, чем производство каких-то предметов или электроэнергии, потому что она определяет жизнь всей мировой экономики во многом. 
Так что нас ждет? Сочетание рецессии и инфляции? Или инфляция пойдет на спад? Тут есть две противоположные группы факторов. Во время снижения экономической активности, безусловно, цены должны снижаться просто потому, что спрос на эту продукцию меньше. Значит, предлагать ее по высоким ценам очень трудно.
Оптовые цены в России снизились в октябре почти на 7%. В сентябре они снизились на 5%. То есть, это 12% вниз в опте. Одновременно снижения потребительских цен на рынке не происходит. Потому что накачаны очень большие деньги в экономику.
Примерно та же картина сейчас и в зоне доллара, и в зоне евро. Замедление роста, падение. Вроде бы, оптовые цены либо вообще стоят, либо даже снижаются. Массового спроса нет так же, как у нас, на все те же вещи. Стагнирует строительство. Надо бы снижать цены на машины и оборудование. Тем не менее, цены удерживаются.
Какой из этих факторов окажется сильнее? Огромная, колоссальная накачка денежной массы, которая как бы подстегивает рост цен, или падение спроса? Видимо, тем роста цен должен замедлиться. Но ситуация одновременно и роста цен, и рецессии уже имела место в экономике в Соединенных Штатах в конце 1970-х – начале 1980-х годов. Ее специально назвали «стакфляция». Мое ощущение, что в долларовой зоне мы получим тоже «стакфляцию». При высокой инфляции около 4-5% будет рецессия. Думаю, эта ситуация на половину 2009 года будет именно такой. Она работает как бы против экономической теории, но, тем не менее, она реальна.
Хотя, есть люди, которые со мной не согласны. Они считают, что сейчас есть другая опасность. Это тоже реальная угроза. В Японии, например, довольно давно цены почти не растут. Нулевой рост цен. Оказывается, это совсем не здорово. Там стагнирует производство товаров и услуг, и экономика не растет. Нои цены не растут. Это тоже не подарок.
Государственное регулирование сейчас свелось к ситуативной реакции на то, что происходит. Финансовая сфера – торговля деривативами, производными инструментами, - это фонды для рискованных операций, которые исключают риски, заключая сделки с теми самыми производными инструментами на покупку и продажу, частично страхуя себя от рисков. Казалось бы, это один из весьма тонких инструментов. Вот государственного регулирования в этих областях фактически не было. Они работали как бы в чистом рыночном поле. Оказалось, что этот рынок не дает возможности реально оценить риски. Инструментарий самого рынка оказался более развитым, чем оценки рынка.
Рейтинговые агентства, конечно, не главные виновные. Но они не дали ориентиров. Рыночный спад должен привести к балансу относительных цен в экономике. Собственно, в этом роль кризиса. Должна сбалансироваться экономика по ценам либо путем реального снижения, либо разной скорости роста цен на разные товары и услуги. Но должен восстановиться внутренний смысл и баланс того, сколько что стоит. Это и есть задача кризиса. Конечно, кризисов никто специально не устраивает, но рынок так работает.
Ответная реакция была единственно возможной. Забыть про проблемы инфляции. И, главное, дать в экономику столько денег, чтобы не допустить массового банкротства и закрытия – схлопывания – банков, предприятий и всего прочего. В результате, все встали на этот путь. В Соединенных Штатах это делается и через Федеральную резервную систему, то есть Центральный банк. И через бюджет. План Поусона по ходу дела корректируется, пересматривается. Вначале они говорили, что выкупят так называемые «токсичные» активы. Это художественное выражение – «токсичные», то есть приносящие отраву, вредные. Прежде всего говорили о тех самых ипотечных кредитах. Теперь говорят: нет, умерла, так умерла. Давайте будем заниматься тем, что будем давать деньги внутрь банковской системы. То есть, встали на европейский путь. Надо накачать капитал банков, чтобы они выжили и обслуживали, по крайней мере, оборот.
Но уже сегодня звучит: а как же так – банки-то поддержали, а кредиты они друг другу не дают. То есть, абсолютно та же стилистика, те же разговоры, как и у нас. Особенно у европейцев. Там был впереди всех Гордон Браун. Неожиданно Великобритания встала на путь государственных вливаний. Они национализировали практически все ведущие банки Великобритании, кроме «Барклай». Те не попросили помощи у государства, а остальные выпустили привилегированные акции, им дали деньги. И не только ипотечные, но и коммерческие банки получили деньги.
Дальше следующий шаг. Банки кредитов друг другу не дают, предприятиям не дают. Государство предоставило гарантии по межбанку. То есть, кредиты между банками гарантированы из бюджета. Честно говоря, я не очень понимаю, каким образом в бюджете хватит на все это денег. Но пока гарантии дал Центральный банк Англии. Видимо, с бюджетом это не будет потом соприкасаться. Но если эти гарантии придется исполнить, это будет волна притока ликвидности, которая чревата инфляцией.
Дальше идут решения о том, как же дальше реструктурировать банковскую систему. В Соединенных Штатах был опыт на рубеже 1989-1990 годов, когда была проведена специальная операция по реструктуризации. Там был целый сектор – отдельное подразделение банковской системы. Они были на грани банкротства. В результате была создана как временная мера RTC, которая провела эту реструктуризацию. Видимо, подобные вещи придется делать и в остальных странах.
Теперь ближе к России. Я хочу начать с оптимизма. Дело в том, что сейчас мы очень часто слышим, иногда даже в оценках правительственных деятелей, специалистов, которые говорят: «Я же предупреждал, что наша попытка жить по правилам, которые для всего мира построила Америка, это была глубокая ошибка. Все ужасно. Надо срочно от них отгородиться, закрыться». О журналистах тоже: «от их зеленых фантиков мы должны себя оградить», это сказал Максим Шевченко на «Эхо Москвы».
Но я сказал, что по факту это так и есть, что не столько стремительный рост цен на нефть сыграл положительную роль в том, что экономика России с 1999 по текущий год росла очень высокими темпами. Главную роль, с моей точки зрения, сыграла именно открытость и наша жизнь в мировой растущей экономике. В историю вдаваться не будем. Но даже когда в руководстве правительства были Примаков, Масляков, то есть люди левых взглядов, они не развернули это и не попробовали изолировать Россию от мира. Этому есть свои объяснения, чисто политические в тот момент – они в это время занимались борьбой с Ельциным. 
Но это факт. Именно тогда начала расти экономика. Причем, первое время не было стремительного роста цен на нефть. Цены на нефть вышли на уровень 1979 года только к 2004 году. Цена в 2004 году была такая же, как в 1979 году. Весь остальной период цена на нефть была гораздо ниже, что ударило по Советскому Союзу в 1980-е годы. А потом и по нам в 1990-е годы, в качестве Российской Федерации.
В этот же период происходило очень быстрое развитие, потому что был определенный приток средств, было куда вывозить, был открытый импорт. Никакой попытки изолироваться в это десятилетие не было. Сложилась высокая норма накопления, хорошее развитие банков. Удалось снизить, правда недостаточно, темп инфляции. То есть, рост цен на 11% - это все равно очень высокая инфляция. Рост потребительских цен на 11% был достигнут только дважды за последние 20 лет – в 1997 году, накануне кризиса, и в 2006 году. Можно сказать, тоже накануне кризиса.
Сейчас приоритеты сменились. Я понимаю руководство денежных властей. Им сейчас не до борьбы с инфляцией. Инфляция в текущем году будет около 15%. Пока говорят о 13,5%, но мне кажется, что будет больше. В следующем году, наверное, замедлится, но не сойдет на нет. Главное, в реальном выражении росли доходы населения.
В этой ситуации можно было профинансировать практически любой крупный инвестиционный проект, если он был финансово-экономически обоснован. Мы мобилизовали деньги в «Газпроме», работая на «Голубой поток». Мы могли IPO провести в РАО «ЕЭС России». И так далее. И не только мы, но и «Роснефть», и все другие компании, все могли бы провести финансовые операции, какие им были для этого нужны.
Был положительный баланс движения капитала. Понятно, что можно говорить о некотором перегреве экономики и в России тоже. И этому перегреву способствовал и фантастический рост цены на нефть. Но должен сказать, что дело не только в спросе на нефть, а в механизме ценообразования, который там был заложен. Рост цены происходил на нефтяной бирже. То есть, это такие же деривативы, фьючерсы на поставку на будущее. Но даже не подразумевалось, что реально эти контракты будут исполнены. То есть, на этой бирже совершалось 80% всех сделок как финансовые сделки. И когда происходил всех деривативов, происходил и рост фьючерсов на нефть, чисто спекулятивный. Это такой же пузырь, как в предыдущем случае с производными ипотечного кредитования. И на волне финансовой спекуляции цены не нефть взлетели до ста с лишним долларов за баррель.
Такие же спекуляции были по индексам, по любым другим товарам. Это металлы, зерно и так далее. Особенно когда был неурожай зерна, то в результате зерно стало стоить так, что его стало трудно покупать в развивающихся странах. Там реально возникла угроза голода от того, что люди не могут купить себе хлеб по этим ценам. То есть, вся эта спекуляция достаточно болезненно сказалась в целом.
Но это помогло составить очень хороший бюджет, создать резервы и золотовалютные, и резервы правительства. То есть, резервный фонд плюс фонд благосостояния. В общем и целом создали подушку безопасности, которая пока срабатывает в нашей экономике.
Как это сработало, когда начался кризис, на наш рынок? Наши банки не участвовали в работе с деривативами. Возможно, они через деньги, размещенные на Западе, кому-то поручив, участвовали в этих сделках и зарабатывали и теряли на этом. Поэтому удар прошел другим образом, через два механизма.
Во-первых, несмотря на то, что центр финансового кризиса – Соединенные Штаты, когда стало во всем мире плохо, люди стали выводить деньги и вкладывать обратно в Америку. Потому что до сих пор считается, что это наименее рискованный рынок. Но, конечно, не в акции, а в государственные облигации, то есть облигации Министерства финансов Соединенных Штатов. И вот отток денег со всего мира – из Индии, Китая, Бразилии, России, стран Юго-Восточной Азии – произошел туда. Это обрушило цены и капитализацию нашего рынка.
По дороге выяснилось, что наш рынок держался буквально на нескольких голубых фишках, что глубины рынка нет. Хотя, цена настолько была высокой на нашем рынке, что в сравнении с ВВП достигли свыше 100% ВВП России. Это прекрасный показатель, в Германии он выше 80%, по-моему, не поднимался. То есть, финансовый рынок был, как казалось, очень мощным.
Второй удар – это маржинхолс. То есть, упали цены на акции. А акции являлись залогом по кредитам, привлеченным компаниями. В результате мы получили требование: либо доложить залоги. Мы – это российские компании и банки. Либо требование: давайте гасить часть кредитов. Это сильно напрягло всю нашу экономику, потому что нужно мобилизовать порядка 3 млрд. долл. для того, чтобы это заплатить. Видимо, в 2009 году остается заплатить еще порядка 100-140 млрд. долл. Но есть и более высокие оценки. Я думаю, что уплачена значительная часть частного долга перед заграничными кредиторами.
Далее можно сказать, что мы прошли все те же стадии, которые были и на мировом рынке. Падение фондового рынка, сжатие кредита, недоверие в банковской системе и удар по всей остальной экономике. В результате сейчас замедляется экономический рост.
Люди спорят о том, сколько будет в следующем году – 2% роста ВВП, 3,5 или будет отрицательный рост. Но, так или иначе, того бурного роста, который был, мы уже не получим в следующем году. Это очевидно.
Надо сказать, что бурный рост действительно был уникальным, очень мощным. Когда в Японии был рост, так называемое японское экономическое чудо, это было в среднем 6% в год. У нас было 7% в среднем в год рост ВВП. Но Япония полностью реконструировала свою экономику. И от производства в секторах тяжелой индустрии они использовали импортное сырье, но думали, и государственные планы у них были такие, что надо продолжать сталелитейную промышленность, развивать нефтепереработку на импортном сырье. Тогда очень дешевом. А за период экономического роста они перестроились на производство автомобилей и хай-тэк. Это не было запланировано японским гениальным Госпланом. Это произошло, скорее, рыночно. Но они перешли к интенсивному росту на базе высокой производительности труда и интенсивного использования всех остальных факторов – сырья и прочего.
Мы такую перестройку еще не прошли. Это то, что нам теперь выходит боком. У нас по-прежнему производительность труда ниже, чем в Европе. Причем, ниже, чем в северных странах Европы. Когда говорят, что у нас все из-за холодного климата, то в холодном климате Швеции и Норвегии они нарабатывают на одного занятого в 2 раза больше ВВП, чем в России. И соответствующее использование сырья примерно на таком же уровне отставания. 
Вот дальнейшие риски. Можно рисовать разные сценарии. Есть сценарии катастрофические, есть много любителей эти сценарии рисовать. Я думаю, что, как всегда, будет не самый лучший и не самый худший, а какой-то средний прогноз. Я надеюсь, что сбудется сценарий примерно следующий.
Колебания цены нефти вокруг 60 долл. за баррель. Плюс-минус 10. Более-менее состоятельный рост, то есть – 2, 3, 4% роста, а не падения ВВП в России. При довольно высокой инфляции – около 10%.
Но при этом невозможно будет не бороться за снижение затрат, в том числе и по зарплатам. Я не уверен, что будут увольнять. Сейчас много идет разговоров о снижении занятости. Насколько я знаю, увольнение провозглашается на уровне 15% в банках, в финансовых компаниях. Но пока не банкротятся, никто реально этого не делает. Но перестают выплачивать премии. Перестают увеличивать зарплаты. Это точно будет.
Опыт 1990-х годов нам показывает, что у нас не столько было юридически уволено людей, сколько было людей, которым перестали платить зарплату. Мне кажется, что эта схема будет воспроизведена. Я могу ошибиться особенно в том случае, когда люди ведут честную бухгалтерию. Им тогда надо показывать – либо они уволили людей, либо платят зарплату. Но будет и такое, что зарплата будет просто задерживаться, скажем так. Мне кажется, что массовая угроза, скорее, в этом, чем в юридическом увольнении на целом ряде предприятий. Переход, скажем, на работу из двухсменной на односменную, с тремя выходными и прочие безобразия потребуются для того, чтобы снизить затраты.
Но возникает вопрос. Будет ли это толчком для замены машин и оборудования, к более эффективному использованию ресурсов в переработке и так далее? Этот кризис должен стать именно этим этапом, когда все это должно происходить. То есть, возобновление роста уже невозможно на базе старых мощностей. Во-первых, потому что старые мощности уже полностью загружены. Мы, кстати, вышли на уровень производства 1991 года в 2006-2007 году. Мощности загружены. Во-вторых, они уже действительно старые. Конечно, по бухгалтерии это очень выгодно. Это так называемый советский подарок, когда у тебя списана вся техника и значительная часть зданий, стоимость перенесена на продукцию. Это фактически работает как бесплатная природная сила, как ветер. То есть, ничего не надо учитывать в себестоимости. Но реально это порождает огромные затраты на труд. Потому что старое оборудование, значит, много людей надо. Во-вторых, на топливо, на электроэнергию, которые старое оборудование жрет в огромных количествах.
Поэтому весь вопрос в этом – как будет обновляться наше основное оборудование. Это потребует снова больших инвестиций. Эти инвестиции должны быть получены не только от внутренних источников, и точно не только из бюджета. У нас просто нет такого ресурса, который бы позволил из бюджета профинансировать все необходимые инвестиционные проекты.
Я привожу такой пример. Наша инвестиционная программа РАО «ЕЭС России» на 5 лет на 2008-20012 годы. Она составляла 3,4 трлн. руб., которые надо затратить, чтобы обновить отрасль и вывести ее на нормальный уровень. Это с учетом того, что уже затрачено. Это объем нашего стабилизационного фонда. То есть, одну отрасль с помощью стабилизационного фонда, в принципе, можно было бы профинансировать. А у нас еще ЖКХ, дороги, все остальные отрасли экономики, сельское хозяйство и дальше по списку. То есть, никаких чисто государственных ресурсов не хватит. Значит, нужно привлекать внутрь страны колоссальные инвестиции. А они придут, что отечественные, что западные, - на определенных условиях. На условиях, что они окупаются и приносят доход.
Но это макроэкономика, на перспективу. Я как-то увлекся.
А вот что происходило в антикризисных мероприятиях? Достаточно традиционно все было. Довольно оперативно правительство и Центральный банк встали на путь накачки денег, прежде всего, в банковскую сферу, чтобы удержать банки от развала. И сделали это через госбанки. Сейчас принята мера по страхованию и гарантированию межбанковских кредитов. Вот в точном соответствии с тем, что делают европейцы. Приняты меры по гарантированию вкладов.
Часто спрашивают: почему мы не гарантируем 100% вкладов? Я в дискуссии по этому поводу участвовал и высказывал идею, что нельзя давать 100% по всем вкладам. У нас, мало того, что найдется сразу энное количество банков, которые скажут: у меня 50% годовых по вкладам. И к ним понесут, понимая, что им гарантировано полностью. И вот эти мошеннические пирамиды просто вырастут, как грибы, по всей стране. А собирать потом эти мухоморы, и платить за это, будет тяжело. Наверняка, люди с деньгами просто исчезнут.
Дальше все идет по этим схемам. Сейчас наступает период, когда целый ряд банков все-таки оказался в сложном положении и приступили к санированию банков. Сейчас стараются АСВ не переводить в режим банкротства банки, не закрывать их, а попытаться продать, пусть за символическую цену. Как было со Связьбанком, Русским банком развития. Санирующая организация за небольшие деньги покупает, им государство выделяет деньги в помощь, но и следит за использованием денег. На самом деле следит. Тут нет никаких подарков и не будет. Но хозяев банка лишают права контроля над банком. Я считаю, что это справедливо.
Еще одно направление – выделение через ВЭБ денег на перекредитование, чтобы удалось расплатиться с зарубежными кредитами. 50 млрд. руб. было выделено. Если до этого мы говорили примерно о 300, говорим, что в следующем году нужно еще 140, то 50 – это только на этот год хватит. С другой стороны, когда такие деньги выделяются, глупо не прийти и не попросить. Поэтому я не удивляюсь, когда каждый день пишут: а вот еще собралась группа товарищей – теперь металлурги. И тоже пришли в ВЭБ, и тоже говорят, что им обязательно надо перекредитоваться у них. Потому что это более выгодно, чем договариваться с западными банками. Там другие ставки, другие условия. И потом, каждый имеет в виду, что через три года или год они снова придут в правительство и снова скажут: давайте продлим кредит, ведь кризис же не закончился и  так далее. Поэтому, конечно, просить будут.
Будет ли возможность давать эти кредиты? Видимо, тем отраслям, которые были названы, это будет предоставлено. Сейчас правительство жестко требует. Я сошлюсь на ВТБ, хотя не хочу эти примеры конкретизировать. Вы сами должны решить. Вот есть перечень предприятий. Та же розничная торговля, девелоперы и строительство, оборонка и так далее. Кому вы дадите деньги – это может решить сам банк. Но не давать вы не имеете права. Поскольку этот банк государственный, то для менеджера это понятное указание: не будете делать как надо, вы просто не сработаетесь. Это логично. Государство – хозяин, значит, имеет право сказать Сбербанку, ВТБ: не будете выполнять то, что вам наблюдательный совет предписал с участием представителя главного акционера, значит, не зачем здесь сидеть, в этом кресле. Поэтому, так или иначе, это будет делаться.
Государственное регулирование приняло характер ручного управления. В некоторых случаях оно мне кажется даже слишком нажимным ручным. В том смысле, что административное. Когда сажают на одну сторону ведущих банкиров государственных банков, а на другую – силовые структуры, и говорят: что-то у вас больно позиция валютная выросла за последнее время неправильно. Конечно, все понимают, о чем идет речь. Но я бы тогда сказал: давайте будем честны перед собой до конца. Если мы понимаем, что не можем сейчас выдержать условий свободной конвертации рубля, то не стоит так форсированно превращать его в резервное средство. Давайте тогда сейчас лучше введем снова, отступим от каких-то ранее достигнутых рубежей. Счета типа «С». Это специальный термин, который означает счета, куда зачислялись деньги для конвертации. И банком устанавливались лимиты, сколько на этих счетах он может иметь денег, и сколько он сможет за какой период конвертировать. Это, конечно, не свободная валюта. Это уже не конвертируемая валюта. Но она полуконвертируемая. Это отступление, но не есть совсем выход из всех возможных правил к какому-то жесткому валютному контролю.
Ведущая: Угрожать Нургалиевым – это более жестко.
Дубинин: Решили, что лучшем, чем для всех сделать понятную, но заградительную, систему, лучше попугать сейчас. Может быть, оно сработает лучше. Хотя, я бы предложил ввести или резервирование перед тем, как переводить деньги. Держи их, там, месяц на счете в Центральном банке. Сразу цена валюты реально удорожается гораздо выше, чем то, что в обменнике. Много можно было чего предложить. Я не исключаю, что к этому придут. Хотя, это не значит, что мы полностью отказываемся от конвертации. Все-таки кризис. Есть надежда в лучшем сценарии, что этого вообще не понадобится. Что рассосется. 
Понятно, что в этих условиях проводить налоговую реформу абсолютно не реально. Это мое личное мнение. Это не позиция ВТБ. Если сейчас что-то было сделано, то дальше в эту сторону уже нельзя. Я думаю, что никакого НДС не будет. Наверное, будет налог на прибыль, если они успеют снизить до конца года. А это как раз для стимулирования инвестиций.
Если исходить из модели обычного течения кризиса, то к концу 2009 года можно ожидать возобновления экономического роста в западных странах и некоторого ускорения у нас.
Вообще, можно будет сориентироваться по одному показателю – когда достигнуто дно на рынке ценных бумаг. Это будет видно, когда цены будут не 5% вниз на акции на каждый день, а когда 5% вниз и 7% вверх, 7% вниз = 2% вверх. То есть, когда перейдет боковой тренд, как это называется. То есть, по горизонтали будет двигаться, а не в одну сторону – по вертикали вниз или вверх. После какого-то периода бокового тренда, когда видно, что дальнейшего провала ожидать не стоит, тогда надо покупать ценные бумаги. Вот тогда имеет смысл купить по дешевке бумаги «Газпрома». 
Ведущая: Это у кого деньги будут.
Дубинин: Американцы уже мечтают. Они говорят с надеждой: 8 тысяч на нью-йоркской бирже – это дно, это поддержка, это стабильно.
Ведущая: Анекдот последнего времени. «Купившему дно – второе дно в подарок».
Дубинин: Вот сейчас они ищут этот момент, что надо покупать. Дай Бог, чтоб так оно и было.
И последнее. Это международное сотрудничество. Оно абсолютно необходимо даже в той форме общих деклараций, которая есть. Просто от обратного. Мы часто говорим о том, что какой великий был президент Рузвельт. Во время великой депрессии он действительно удержал Америку. А ситуация была страшная. У них общее падение ВВП были примерно такие, как у нас в 1990-е годы. В 1930-е годы Америка потеряла 5 годовых объемов валового внутреннего продукта. Когда Рузвельт пришел к власти, то все банки были закрыты. В стране полностью были закрыты все банковские учреждения, отделения и так далее. Конечно, он сделал очень многое. Но сделал одну большую ошибку, которая усугубляла ситуацию. Он не договорился, потому что там сорвали международную конференцию в Лондоне. Не договорились о взаимодействии в мире. Там были свои причины: золотой стандарт и много чего еще. В результате, мир распался на эти блоки – блок фунта стерлинга в рамках империи, долларовый – США и Латинская Америка, и всякие остальные валюты – франк со своей колониальной империей и так далее.
Тогда ведущей силой в мире считалась Великобритания и фунт, а не доллар. В результате, между Канадой и Америкой торговля практически остановилась. Нельзя было перевезти через границу ничего. Даже когда американцы обсуждали свои военные планы, они считали, что наиболее вероятна война с Великобританией. У них были бронепоезда у границ расставлено, чтобы по Канаде двигаться в соответствующем направлении.
Вот до этого дело не должно дойти. Поэтому ради этого надо собираться в Вашингтоне, так в Вашингтоне. В группе-20, так в группе-20. надо сохранить мировое единое пространство, иначе депрессия может оказаться гораздо более тяжелой, чем все, что мы сейчас описываем. Потому что закрытость угрожает.
Но простых решений, кроме деклараций, пока не так много. То, что согласовали в Вашингтоне, это, собственно говоря, не только не новая архитектура, но, скажем честно, это даже не капитальный ремонт. Это, скорее, наведение некоего общего порядка и косметический ремонт. Это, конечно, важные вещи. Нужно бухгалтерский учет совершенствовать. Нужно с рейтинговыми агентствами что-то делать. Наш президент предложил создать при Международном валютном фонде или отдельно некую международное рейтинговое агентство под эгидой государств, а не частного сектора. Я считаю, что это здравая мысль. Может быть, там люди не будут умнее, чем в частном секторе. Скорее всего, это будут те же самые люди. Но в любом случае они пересмотрят методики оценок. И, главное, это может сработать на восстановление доверия. Потому что к тем рейтингам, которые сегодня дают, доверия реально нет ни у кого.
Стимулирование национальных экономик – это понятно. Это через бюджет, через госдолг, скорее всего. Потому что в рецессию у всех будут дефицитные бюджеты. И это все равно надо.
Кстати, при огромном госдолге, американцы продолжают его наращивать. Говорят, что и налоги снижать будут. Вот такой решительный подход. Это еще один довод за то, что у них будет высокая инфляция в этой ситуации. Ничего не бывает бесплатно.
Соответственно, регулярно должны проходить некие заседания в каком-то формате. Понятно, что отъехать в формат G-14, на уровне глав государств, довольно трудно. Если дали приглашение Аргентине, теперь, не оскорбляя Аргентину, трудно исключить ее из этого формата. Это надо понимать. Скорее всего это будет группа двадцати.
Но всякие рабочие совещания развитая и наиболее богатая часть точно будет проводить на уровне министров финансов и Центробанков, как группа семи. Даже если после этого будет еще группа восьми, двенадцать и так далее. И целая серия международных конференций должна быть, которая должна утвердить конкретные направления. А для этого нужно создать некий механизм согласования того, что выносится сначала на международный один уровень, потом на глав государств. Видимо, сейчас эту механику будут отлаживать. Это огромная дипломатическая, экономическая работа. В общем, людям будет чем заняться в этой сфере.
Но главное, как я считаю, удержаться от изоляционизма. Это наибольшая опасность сегодня и политическая, и экономическая для всего мира. Это уже происходило. Степень глобализации мира и в конце XIX века, и перед Первой мировой войной выглядела, может быть, не так красиво как сегодня, но была очень высокая. Всем казалось, что этот мир настолько взаимосвязан. Можно вспомнить даже Владимира Ильича Ленина «Империализм как высшая стадия капитализма». Он писал об этом же, ссылаясь на экономистов того времени, когда весь мир работал как единое целое. После этого наступил развал – одна война, другая, межвоенные кризисы и так далее. Нельзя допустить, чтобы все пошло по этому, самому худшему, сценарию.
Ведущая: Спасибо, Сергей Константинович.
Я задам первый вопрос в развитие вашего последнего тезиса об изоляционизме. Меня, как человека либеральных взглядов, изоляционизм, конечно, пугает. Это же не только экономический изоляционизм, но и политическая автаркия. И в той стране, которая замкнулась в себе, происходит то, при чем жить неохота. От каких стран можно ожидать такого?
От нас – да, наверное, можно. Можно ли такого ожидать от Китая? Вряд ли, поскольку он работает на экспорт. Можно ли такого ожидать от Индии, Соединенных Штатов? Порассуждайте на эту тему, пожалуйста.
Дубинин: Национальный эгоизм никуда не делся. Хотя, конечно, произносятся правильные слова и заклинания. Наверное, трудно ожидать этого от ведущих держав. Но до какой-то степени это всегда присутствовало. Попытка отгородиться от конкурентов, принять, скажем, в Европейском союзе для сельского хозяйства особый режим. В Америке для сельского хозяйства особый режим. И они выводили это даже из ВТО. Сейчас, когда встал вопрос о том, что все это надо привести в соответствие с принципами свободного рынка, то последние соглашения в ВТО просто затормозились, не были достигнуты. Последние конференции не были успешными. То есть, это все равно продолжает присутствовать.
До какой степени это может быть реальной угрозой в наиболее развитых странах? Наверное, в меньшей степени, чем раньше, в начале ХХ века. Но мне кажется, что полностью этого исключить, как рецидив, невозможно. Если отрасли начнут останавливаться – и автомобильная, и другие в Соединенных Штатах, - то политическое давление в этом направлении может быть очень высоким.
Конечно, можно выбирать не самые катастрофические шаги. Но ведь был период, когда Япония экспортировала в Соединенные Штаты в огромном объеме автомобили. Именно экспортировала, а не производила на территории Соединенных Штатов. И они ввели для Японии так называемое «добровольное ограничение». Они навязали японскому правительству обязательства самому, чтоб не нарушать международных обязательств, ограничить вывоз автомобилей в Америку из Японии. А те собрали своих производителей машин, и те заключили добровольное соглашение о том, что в Америку они будут продавать по квотам, которые между собой якобы добровольно заключили.
Ведущая: Это давно было?
Дубинин: Это было в конце 1960-х годов. В результате, в чем нашли компромисс? Японцы начали покупать территории на юге. Там тогда было много свободного пространства. Это были сельскохозяйственные штаты. И они стали строить там автомобильные заводы по производству тех же «тойот», но уже в США.
То есть, определенное нарастание этого изоляционизма может произойти даже в центральном севере, так скажем. То, что мы условно называем Западом, «золотым миллиардом».
Но наиболее рискованная часть это развивающиеся рынки. Индия жила в режиме такого изоляционизма. Вернуть ее туда, в принципе, легко. Россию и Китай, в принципе, можно вернуть. При том, что для Китая это может произойти просто потому, что их товары перестанут брать. Они скажут: «А что нам еще осталось?».
Ведущая: Там голодуха начнется.
Дубинин: Там будет не очень хорошо.
Вопрос: Челябинск.
Правда ли, что Связьбанк по символической цене приобретен? Насколько я знаю, за 5 тысяч. Сколько банков ожидают подобные сценарии?
Дубинин: То, что он приобретен по символической цене, это безусловно. По какой – не помню. Но в случае с КИТ-Финансом, по-моему, вообще заплатили 1 рубль. После решили, что это неудобно. Неприлично звучит. Решили в следующий раз заплатить 100 тысяч.
Ведущая: В Восточной Германии заводы продавали за 1 марку. И ничего.
Дубинин: Сколько еще банков под это дело попадет, я сказать не могу. Просто такой официальной оценки нет. Давать неофициальные трудно. Я думаю, что такие банки еще будут.
При этом, я хочу подчеркнуть, что это не повод для того, чтобы паниковать вкладчикам. Это, скорее, для акционеров угроза. Вкладчики до 700 тыс. руб. точно получат от АСВ. Если у вас на депозите не более 700 тыс. руб. И тот же АСВ, а фактически Центральный банк через это агентство по страхованию вкладов, дает новому хозяину кредит. Не дарит, а именно дает кредит, может быть, на длительной основе. В объемах достаточных, чтобы если не полностью расплатиться со всеми оставшимися вкладчиками (кроме 700 тыс. руб.), но, по крайней мере, в значительном объеме. То есть, депозиты будут закрыты перед физическими лицами.
В 1998 году у нас не было агентства по страхованию. Были для этого свои причины – просто отсутствие денег в стране. Неоткуда было создать этот капитал. Но нашли же решение. Вкладчикам разорившихся банков сказали: «Обязательства перед вами исполнит Сбербанк». И Сбербанк исполнил эти обязательства.
Ведущая: Это Сергей Константинович сам придумал. Я это помню.
Дубинин: Деваться было некуда. В тот момент надо было всем думать.
Вопрос: Екатеринбург.
Если в истории со Связьбанком все решилось так благополучно, то в Екатеринбурге была другая история. В отношении двух региональных банков «Северная казна» и «24 тучных коров» в местных средствах массовой информации, на городских порталах появилась информация, что эти банки – без пяти минут банкроты. Естественно, вкладчики встали в очередь, у банков возникли большие проблемы. Один из руководителей банка везде говорил о том, что это попытка рейдерского захвата. Как вы оцениваете масштабы?
Дубинин: Я читал эту информацию. Никакого специального знания у меня тут нет. Я думаю, что это вполне возможная инсинуация конкурентов, которые хотели либо просто завалить этот банк. Даже не захватить, а подорвать. Либо, действительно, кто-то хотел заявить себя на санирование этого банка. Такое возможно.
Но есть вероятность, что это довольно близкая к истине информация. По некоторым владельцам других банков уголовные дела начаты за вывод денег. Они собрали депозиты, дали своим структурам кредиты без залога. Эти структуры куда-то деньги перевели. И оказалось, что это непонятно кто, эти структуры. И исчезли владельцы банка. Несколько дел сейчас находится в производстве. Их ищут. Это наглое мошенничество.
Конечно, тут сценарии будут самые разные. К сожалению.
Вопрос: Ульяновск.
В это непростое для банков время мы наблюдаем, что некоторые из них даже покупают это за большие деньги. Я знаю, что владелец фабрики Коркунов продал шоколадный бизнес и купил себе небольшой региональный банк. Какова судьба небольших региональных банков с уставным капиталом не более 20-30 млн. долл.? И какова судьба нашего автопрома и велопрома? Их, вроде, решили поднимать, но теперь денег на это не будет.
Дубинин: Это классический пример того, как не надо защищать свою экономику, отгораживая ее от конкурентов. Это как раз АвтоВАЗ.
По банкам. Есть такой тип банков, который не обременен чрезмерными рисками ни с точки зрения пассива, ни с точки зрения актива. У них нет больших собственных долгов перед другими банками и перед кем бы то ни было. У них есть сформированный какой-то капитал, какие-то вклады людей, которых они более-менее знают. Буквально, может быть, поименно. Либо сотрудников того предприятия, кому принадлежит капитал. Это так называемые коллективные банки. Это было очень распространено. Это некий карманный банк, который служит для расчетов самого предприятия. Пока предприятие в нормальном состоянии, я могу пофантазировать и представить себе, что этот банк будет работать вместе с шоколадной фабрикой. Может быть, нет, а, может быть, так. И там будут происходить свои расчеты. То есть, владелец предприятия может сегодня купить банк для того, чтобы не рисковать и не размещать в чужом месте. Вот давайте, у нас будет свой банк, мы будем работать через него. Пусть там лежат остатки наших счетов, еще что-то. А какие-то проценты будут платиться этой же фабрикой, потому что ей же дадут и кредит.
Это некое нарушение, на самом деле, банковского регулирования ЦБ. Такая связь впрямую сейчас как бы запрещена. Надо диверсифицировать свои портфели. Тем не менее, такие банки через разные прослойки работают со своими предприятиями. Пока предприятие продает продукцию, платит налоги и получает выручку от покупателей, тогда и банк, собственно говоря, защищен. Им может ничего не угрожать. Но это только в том случае, когда очень хорошо знают друг друга и доверяют вкладчики, владельцы банка и те, кому они дали кредит. И никто никого не обманывает.
Такая схема для выживания мелкого банка идеальная. Он может даже не заметить всего финансового кризиса.
Но если кредит взяли хорошо знакомые надежные люди, но потом у них у самих случился в бизнесе кризис, то они даже, не пытаясь кого-то обмануть, просто не смогут вернуть кредит. И тут начнутся сложности у банка. Тут все взаимосвязано.
Судьба отраслей автопрома зависит от их конкурентоспособности в классическом виде. Затраты и качество того, что они производят. До самого последнего времени, пока не появились даже не импортные машины, которые всегда облагались высокими таможенными пошлинами, а машины, производимые иностранными фирмами на территории России, настоящей конкуренции для автопрома не было. Она только-только появилась. В результате, автопрому удавалось поддерживать цены на свою продукцию, которая никак не соответствовала качеству того, что продавалось. Они постоянно умудрялись наращивать эту цену даже в долларовом варианте.
После 1998 года, после резкой девальвации, «Жигули» стоили 3 тыс. долл. Это красная цена была той машины. Но потом она опять дошла до 10-12 тыс. долл. А что там изменилось? Разве выросло качество этих «Жигулей» в 3 раза? Нет. Может, только последние модели стали чуть лучше.
Поэтому здесь все зависит от того, что будут делать владельцы. Сейчас рост технологий контролирует государственная корпорация. С моей точки зрения, они сделали правильные шаги. Но это чисто по печати. Они пригласили иностранную фирму «Рено», завели туда иностранный менеджмент и пытаются добиться реального технологического результата – сделать производство нормальных машин. Хотя бы на уровне «Форд-Фокус». Если этого не делать, то умрет, конечно. К сожалению.
То же самое у нас происходит и в авиастроении. Не случайно оказалось, что подержать подержанные «Боинги» и «аэробусы» экономически более выгодно, чем наши отечественные модели. Модель Ил-62 поглощал огромное количество топлива. Ил-68 был лучше, но только когда поставили двигатели «Прат энд Уитни», тогда получился Ил-96, и это стало хоть как-то похоже, его можно эксплуатировать. Но за границу его перестали выпускать через некоторое время, потому что шум и грязь. А внутри страны хоть какая-то конкурентоспособность появилась со старыми аэробусами.
Если там не начать делать нормальную технику. А для этого нужно огромное количество иностранных комплектующих, включая двигатели и авионику.
У меня было много в свое время и встреч, и разговоров с руководителями отечественной промышленности. Они говорили: «У нас все в порядке. Мы не можем собирать какие-то там западные машины. Какая там отверточная сборка? У меня есть конструкторы. У меня есть поставщики комплектующих. У меня есть собственный двигательный завод». Вопрос: какого качества все это? – «Ну, разовьется в соответствии». И вот мы ждали 15 лет, когда это разовьется в соответствии.
А как делали это Южная Корея, Япония в свое время? Они массово закупали технологии. Либо они просто иностранных инвесторов с технологиями приводили, поощряли их всячески. Либо они сами покупали эти технологии и внедряли.
Вопрос: Северодвинск.
Как вы относитесь к такой законодательной инициативе некоторых депутатов Госдумы об ужесточении ответственности за невозврат кредитов банкам гражданами? Сейчас, если не ошибаюсь, эта ответственность наступает при 250 тыс. руб., планируют снизить до 10 тыс. руб.
Дубинин: Я плохо к этому отношусь. По двум причинам.
Первое. Я считаю просто глупостью, когда считают, что если вы что-то подвели под так называемую уголовную статью, тут же все начали действовать как надо, все стали хорошими. Тогда бы вообще не было уголовных преступлений, если бы это было так. Так что, это не панацея.
Во-вторых. Я уверен, что в сегодняшней ситуации правительство, если этого не понимают в Госдуме, объяснит им, что не надо людей еще больше раздражать и дразнить.
Ведущая: Это Аксаков Толя придумал. С нашего факультета. Комсомольский вожак наш.
Вопрос: Почему для поддержки национальной экономики в США снижают ставку до 1%, а у нас подняли?
Дубинин: Думаю, что это ошибка, что это было сделано. Я не очень понимаю – зачем. Но ставка рефинансирования именно в нашем случае – это ставка, по которой никакие кредиты никому не выдаются. Это некий ориентир на бумаге. Он применяется в вопросах некоторых налогообложений. Видимо, в этой связи он и был повышен. Когда платится до этой ставки или включительно, то там другой уровень налога. Это считается нормальным. Вы должны включать в налог себе именно это. А если вы вынуждены платить сверх этого, то, вроде, вы и переплачиваете. А получи сегодня кредит ниже 12%. Нереально. Сейчас 15-16% - это уже очень хороший уровень. Так что, связано было, скорее всего, с этим.
Но реально Центральный банк выдает деньги в экономику по процентным ставкам еще ниже, чем эти 12%. Реально что выдает Центральный банк? Беззалоговый аукцион – 9,5%. И залоговые аукционы при так называемом ломбардном списке (то, что обеспеченный кредит) – закладываются ценные бумаги из ломбардного списка. Там на уровне 8,5-9%. Это реальное рефинансирование.
Вопрос: Санкт-Петербург.
Можно было предположить глобальность этого кризиса? В России о кризисе заговорили в августе, а до этого не понимали или просто не говорили? У вас очень хорошая презентация. Это вы по факту проанализировали?
Дубинин: Я не хотел бы, чтобы это звучало, что «мы такие умные». Я уже был жертвой разговоров, что наверху сидят все дураки. Когда сидишь там, очень «приятно» слышать: «мы тут, снизу, аналитики все такие умные».
Я думаю, огромная масса наших экономически активных людей, которые работали в финансовом секторе, видели, что в Америке началось падение. Кредиты те самые на Запад отдавать придется. Российские акции дешевеют. И они реально принимали меры, чтобы свой бизнес финансовый или не финансовый защитить от этого уже начавшегося события. Мне кажется, что большая часть финансового сектора реально понимала, что кризис уже есть, уже к ноябрю прошлого года. И к этому принимали меры для спасения и так далее.
Ведущая: И даже те, у кого не было своего бизнеса. Вот наш друг Сергей Владимирович Алексашенко год назад криком кричал, что кризис неизбежен.
Дубинин: Вопрос был в том, будет ли Россия островком стабильности.
Ведущая: Он именно про Россию говорил.
Дубинин: Это можно было как-то попытаться дискутировать. И действительно, когда Алексей Леонидович Кудрин начинал говорить эти вещи, то все мы удивлялись и говорили: «Зачем он берет на себя это политическое обязательство, которое будет, скорее всего, невыполнимо? Зря он это делает». Вот Игнатьев помалкивал на этот предмет.
Ведущая: Кудрин все равно молодец. Он стабфонд сохранил.
Вопрос: Нижегородская область.
Со стороны обывателей сейчас такое впечатление, что у нас государство затыкает дыры буквально везде. Там попросят – туда дает, сям попросят – сюда дает. С 1 января начнется возврат кредитов в сельское хозяйство. Оно на нацпроектах сидит. А возвращать им нечем. Когда этот резервный фонд кончится? Хватит ли его надолго?
Дубинин: На что пойдет правительство, на какие условия рефинансирования? В принципе, через Центральный банк, конечно, эмиссионным образом можно рефинансировать все. Только тогда инфляция будет как в 1994 году. Мы бы этого очень не хотели с вами. Это 1000% в год. Конечно, правительство должно найти этот баланс.
Резервный фонд – это реальные деньги, которые могут быть истрачены. Но Кудрин сказал, что для исполнения бюджета они, скорее всего, понадобятся. И раздача денег закончится, думаю, в 2009 году. И здесь наступят довольно жесткие условия.
Надо, прежде всего, подумать не о том, как перезанять, а о том, как сократить затраты. Но сельское хозяйство не только в Америке, но и в Европе, не только в Советском Союзе, но и в 1990-е годы всегда получало некую государственную поддержку. Я уверен, что этой отрасли поддержка будет оказана даже в тяжелом 2009 году.
Ведущая: Интересно то, что в этом году наше умирающее сельское хозяйство произвело более 100 млн. тонн зерна. И девать его реально некуда. Мир тоже покупает меньше, чем раньше, а цены взметнулись, как начался продовольственный кризис, на недосягаемую высоту. А опускать пока никто не хочет.
Это к тому, что слухи о смерти нашего сельского хозяйства очень сильно преувеличены. Оно давно живет. И живет так, что если что, будет снабжать свежим зерном.
Ведущая: У меня есть еще один вопрос. Вы говорили, что безработицы, скорее всего, не будет, а будет сокращение заработной платы и невыплаты. Вы, конечно, руководствовались опытом 1990-х годов. Действительно, это был феномен. Все ожидали огромной безработицы после закрытия массы оборонных предприятий, а ее не было. И экономисты во всем мире просто не понимали, что происходит. Что будет в этот раз? Мне кажется, что будет по-другому. Ведь у нас возникнет структурная безработица достаточно сильная. Причем, в тех областях, в тех сферах, которые больше всего получили от экономического роста. То есть, в финансах, машиностроении и так далее. А сейчас они оказываются в наиболее сложной ситуации.
Тут присутствует много ребят с Урала. Мы знаем, что старые металлургические заводы преимущественно являются градообразующими предприятиями. Там «вилы». С одной стороны, падение спроса. С другой стороны, падение цены. Но они же уже все частные. Это они в 1990-е годы были государственные. Давайте учтем этот фактор.
Когда завод государственный, то привычно своих держать. А вот частный предприниматель, это другое дело. Мой знакомый, Олег Киселев, рассказывал, что у него много горнорудных предприятий на Урале и в Сибири. Он вызывает людей и говорит: «Увольняйтесь сами. А вот когда предприятие снова заработает, мы вас возьмем, потому что вы были лояльны». Можно обсуждать степень его хищничества или вегетарианства, но он ведет себя как нормальный собственник.
Если проанализировать эту ситуацию со стороны изменившейся структуры собственности, то я думаю, что безработица будет. Другой вопрос, как будет государство купировать эти болевые точки, как оно будет себя вести.
Вопрос мой связан вот с чем. Те люди, которые бегут в ВЭБ просить деньги. Мы знаем, что Фридман с Дерибаской получили деньги. Насколько их просьбы обоснованы тяжестью для их предприятий и для экономики страны в целом? А насколько они связаны с их лоббистскими возможностями?
Дубинин: Этот вопрос ответа не подразумевает, я так понимаю.
Действительно, банки должны были получить определенную поддержку. Но не бесплатно. Их надо сохранить при том, что значительная часть пройдет через какое-то слияние, санирование и так далее. Причем, значительное не по числу, а по тому, что это первые две сотни. Не верхушка и не самый распыленный низ, а те, кто активны, кто имели риски и так далее. Лучше, чтобы они это сделали самостоятельно и вообще  никаких государственных денег не привлекалось. Но может быть по-разному. В принципе, оздоровить эту систему надо бы.
По промышленности. Мне кажется, что произойдет примерно то же самое. Может быть, с некоторой затяжкой. Сейчас какую-то одну проблему. Предприятия на чем сыграли? Чтобы они не перешли в руки западных кредиторов. 
Ведущая: Это правильно.
Дубинин: Тут у меня еще и другая логика. Дело даже не в слово «западный», а в том, что именно кредитор. Для кредитора это чужой бизнес. Он банкир. Ему надо этот актив кому-то каким-то образом перепродать, от него избавиться, закрыть свои потери и забыть о нем. Другое дело, если вы найдете стратегического инвестора какого-нибудь из Индии. Это совсем другая песня. Это для него родной бизнес.
Правда, на Украине, когда он столкнулся с тем, что либо поддерживать. У него, правда, там обязательства были по купле предприятий.
Ведущая: У него там Запорожский?
Дубинин: Да. Он не сможет его просто так продать. Или закрыть. Он заранее подписался, что будет его поддерживать. Сейчас они, конечно, попали под жесткое давление. Туда пришел «Металл». Кстати, и в Россию он прорывается из Китая. Сейчас очень дешевые поставки стали во всем мире из Китая идут. А те работают как государство. Как ввели, так и работают по любым демпинговым ценам.
Ведущая: про издержки не думают.
Дубинин: Да. Издержки и так невысокие, а тут еще велено зарабатывать валюту, значит, будут зарабатывать. Никуда они не денутся.
Поэтому тут очень жесткая ситуация возникает. Придется и останавливать частично производство, и переходить к слияниям, поглощениям, реструктуризации. Это и есть кризис, собственно. Через это придется пройти очень многим нашим отраслям.
Отсюда – насчет безработицы. Наверное, разные есть схемы. Допускаю, что я ошибаюсь, потому что исходил из опыта 1990-х годов. Что сейчас все будет как раз оформлено.
Ведущая: Напрашивается. Собственный опыт таков. Но структура-то изменилась.
Дубинин: Опыт 1990-х годов не приятнее, не легче.
Ведущая: Я к тому, что тогда были государственные предприятия, а сейчас они частные. Посмотрим.
Дубинин: Да, но оформив это увольнение, люди попадут не в худшее, а, скорее, в лучшее положение, чем когда их выставили за дверь, но не уволили формально. У них есть хоть какой-то шанс обратиться к государственным структурам с ясным статусом.
Ведущая: Давайте за чистоту наших отношений.
Дубинин: Это другая песня. У нас реально отсутствует на данный момент и в течение 1990-х годов отсутствовало профсоюзное движение. Вы понимаете, что те профсоюзы, которые есть, это не профсоюзы. Что-то рождалось в авиапроме, среди летчиков, диспетчеров. Вот там было профсоюзное движение снизу. Там тоже было много демагогии, требования нереальные, но это было снизу. И они пытались за себя реально бороться. Все остальное осталось на нуле.
Мы увидим, сможет ли и захочет ли реально трудящийся народ организоваться. У меня, честно говоря, очень пессимистические или, наоборот, очень оптимистические взгляды на это. Я столько раз видел, как люди между собой по самым элементарным житейским интересам договориться не могут, что не верю, что профсоюзное движение возникнет в России по-настоящему. 
Настоящее профсоюзное движение у нас было. Это шахтеры. Но именно с ними удалось договориться за счет займов Мирового банка.
Ведущая: Сергей Константинович, поляки ничем не лучше нас. Была у них «Солидарность», когда припекло. Такие же раздолбаи.
Дорогие друзья, к сожалению, мы на этом должны закончить наш семинар. Сергей Константинович, спасибо вам огромное!
Мы вашу презентацию повесим у себя на сайте. Я поздравляю вас, что пока вы были последним лектором на последнем семинаре КРЖ.

