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Kremlin uses its 

robust economy 

to woo global 

investors 

In another pragmatic move 

after victory in the ‘Caucasian 

war’ and defiant recognition 

of the independence of South 

Ossetia and Abkhazia, the 

Russian leaders had high-pro-

file meetings with investors in the Kremlin and Sochi, where they 

reaffirmed their commitment to free-market economy and open 

investment opportunities. The positive PR-campaigns were launched 

by President Medvedev, who, during a meeting with Russian business 

titans, said the government would vigorously defend Russian cor-

porations against any attempts to discriminate against them on the 

global markets because the ‘defense of Russians and their interests 

anywhere in the world is his highest priority.’

The campaigns were later taken to the international arena on 

September 18, when Premier Putin met with top foreign investors 

in Sochi. The attendees’ list, which included the CEOs of Chevron, 

ConocoPhillips, Shell, Siemens, Mitsubishi, etc., only three weeks after 

the West threatened sanctioning Moscow over Georgia, confirmed 

the worthlessness of such punitive measures. Indeed, it would have 

been ‘economically suicidal’ for the 8,000 business executives from 

over 40 countries at the Sochi Forum, which featured 500 major 

investment projects worth about $20bln, to desist from investing 

into the growing Russian economy on political grounds. More so, as 

the alternatives for these CEOs in the Western economies – currently 

passing through its worst crisis since the Great Depression – is to 

repeat the ugly fate of Lehman Brothers, etc. 

Highlighting his country’s investment climate competitive advan-

tages, Putin reminded the CEOs that Russia is currently the world’s 

seventh largest economy in terms GDP, third in terms of gold and 

forex reserves, and that, despite the current global crisis, will still 

double its GDP by 2009/10, a unique feat, given the fact that most 

countries are currently engaged in survival struggles rather than dou-

bling GDPs. Putin also assured the CEOs that the Kremlin will never 

use politically motivated decisions in its ‘economic relationships’– a 

brilliant move aimed at quelling the anti-Russia hawks’ speculations 

in the West that Moscow would use its vast energy resources as a 

weapon against its international partners. 

Referring to Russia’s investment attractiveness, fast becoming a 

default destination for ‘nervous investors’ capital’ from other coun-

tries, the Kremlin noted that the FDIs in the first half of 2008 stood 

at $46.5bln. This is why Putin’s statement that the question facing 

foreign investors is not whether or not to invest in Russia, but how 

to maximize their yields in the country, assumes a totally different 

intonation. For one, it implies that the incessant threats by London 

and Washington to isolate Russia are empty sounds, vocis flatus, to 

the Kremlin.

Кремль заманивает 

мировых инвесторов 

сильной экономикой 

После победы в «кавказской войне» и демонс-
тративного признания РФ независимости Южной 
Осетии и Абхазии, российские лидеры сделали еще 
один прагматический ход, собрав в сентябре ведущих 
инвесторов в Кремле и Сочи, где вновь подтвердили 
приверженность рыночной экономике и политике 
открытых инвествозможностей. Начало положитель-
ным PR-кампаниям было положено президентом 

Медведевым на встрече с титанами российского капитализма, где он 
заверил, что правительство будет энергично защищать российские 
корпорации и жестко пересекать любые попытки дискриминировать 
против них на мировых рынках, так как «защита россиян и их интересов 
по всему миру остается наивысшим приоритетом Кремля».

Эти PR-кампании вышли на международную арену 18 сентября 
на встрече премьера Путина с иностранными инвесторами в Сочи. 
Калибр присутствовавших, в частности глав «Шеврон», «Конако-
Филипс», «Шелл», «Сименс» и др. спустя три недели после того, 
как Запад пригрозил Москве санкциями из-за грузинского конф-
ликта, только подтвердил бессмысленность таких необдуманных 
карательных мер. Ведь было бы «экономическим самоубийством» 
для более 8тыс. бизнес-делегатов из более 40 стран, собравшихся 
на Сочинском инвестфоруме, где было предложено более 500 ин-
вестпроектов общей стоимостью более $20млрд., воздержаться от 
вложений в растущую экономику РФ по политическим мотивам. 
Более того, альтернативы, открытые для инвесторов на западных 
рынках, переживающих в настоящее время худший экономический 
кризис со времен Великой депрессии, это прямой путь к повторению 
судьбы инвестбанка «Леман Бразерс». 

Говоря о конкурентоспособных преимуществах экономики, Путин 
напомнил, что Россия сегодня является седьмой в мире по размерам 
экономики и третьей по золотовалютным резервам, а задача удво-
ения ВВП будет, несмотря на глобальный кризис, решена в конце 
2009г.- начале 2010г. На сегодня, это уникальное достижение, ведь 
большинство стран озабочены вопросами выживания, а не удвоения 
ВВП. Путин также уверил, что Кремль не будет использовать поли-
тические решения в экономических отношениях с партнерами. Это 
яркий ход, направленный на подавление антироссийских спекуляций 
на Западе о якобы готовности Москвы использовать энергоресурсы 
в качестве инструмента давления. 

Говоря о беспрецедентной инвестиционной привлекательности эко-
номики РФ, превращающейся в «комфортный приют» для капитала 
«нервозных инвесторов» из других стран, Путин отметил, что объем 
иноинвестиций в РФ в первом полугодии 2008г. составил $46,5млрд. 
Отсюда слова Путина о том, что для иностранных инвесторов давно 
не вопрос – вкладывать или нет деньги в РФ, а как разместить свои 
инвестиции, чтобы получить наибольшую отдачу, приобретает со-
вершенно другое звучание. И это, в частности, подчеркивает то, что 
для Кремля угрозы изоляции Лондоном и Вашингтоном являются 
пустым звуком.
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Volume of Russia’s 
investments in U.S. mortgage 

banks shrinks to $30bln 
The volume of investments in the 

bonds of battered U.S. mortgage corpora-
tions Fannie Mae, Freddie Mac and FHLB 
has decreased to less than $30bln, Sergei 
Stepashin, chairman of the Audit Chamber, 
told the State Duma’s Budget and Taxation 
Committee in September at the height of 
equity crisis in the United States. “According 

to the Finance Ministry, the volume of Russian investments 
into those institutions has gone considerably.” The sum of 
Russia’s investment in the three companies in 2007 was 
$100bln, according to the Russian Central Bank.

Объем инвестиций РФ в ипотечные 
облигации США сократился 
до $30млрд 

Вложения российских резервов в облигации ипотечных 
корпораций США Fannie Mae и Freddie Mac в настоя-
щий момент составляет менее $30млрд., сообщил глава 
Счетной палаты Сергей Степашин, выступая в Госдуме 
в сентябре на заседании комитета по бюджету и нало-
гам. «Согласно Минфину, на данный момент вложения 
в эти облигации существенно сократились». На конец 
прошлого года, согласно отчету ЦБ РФ, в облигации 
Fannie Mae, Freddie Mac и FHLB было инвестировано 
порядка $100млрд.Pr
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WB gives Russia high 
grades for its 

preparedness against 
crisis phenomena

The World Bank (WB) sees the fun-
damentals of the Russian economy in 
exceptionally good shape, following 
its accumulation of over $570bln in 

reserves, thus indicating the country’s high level of prepared-
ness for all possible crises. “When such global events are 
taking place, everyone comes under attack, but Russia has 
been well prepared to withstand these types of attacks,” 
Klaus Roland, WB’s director for Russia, said. “The financial 
situation in Russia is good, the management of the financial 
resources is prudent, while the budget has been surplus for 
over the past several years.”

ВБ высоко оценил подготовку РФ 
к финансовым кризисным явлениям

Всемирный банк (ВБ) считает, что основа экономики 
России хорошая, так как, накопив существенные резер-
вы размером более $570млрд., правительство хорошо 
подготовилось ко всем возможным кризисам. «Когда 
происходят такие глобальные кризисные события, все 
в какой-то мере оказываются под ударом. Но Россия 
хорошо подготовилась, чтобы выдержать все удары», – за-
явил директор ВБ по РФ Клаус Роланд. «Финансовая 
ситуация в России хорошая, управление финансовыми 
ресурсами осуществляется разумно, и российский бюджет 
в течение многих лет имеет профицит».Ex
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Antitrust Agency 
to increase limit of deals 

requiring permission 
to $400mln 

The Federal Antimonopoly Service 
(FAS) has proposed raising the size 
of deals requiring official clearance 
from the current level of $120mln to 

$400mln, FAS Director Igor Artemiev said. The new measure 
will remove up to 10,000 deals from seeking antitrust per-
missions. “In our opinion, all deals, whose market values 
are lower than the new limit, are not very important, from 
the point of view of antitrust laws. Besides, we have huge 
workloads going after the really large ‘fishes, especially those 
swimming in the wrong direction’ of the laws.”

ФАС РФ предлагает увеличить объем 
согласовываемых сделок до $400млн

Федеральная антимонопольная служба (ФАС) РФ пред-
лагает увеличить порог объема сделки, при превышении 
которого требуется согласование, до $400млн. со $120млн., 
сообщил глава ведомства Игорь Артемьев. Более 10тыс. 
сделок будет выведено из поля контроля антимонопольного 
ведомства, за счет повышения порога сделок, требующих 
согласования и разрешения ФАС. «По нашему мнению, все 
сделки, стоимость которых ниже нового порога, не очень 
важны с точки зрения антимонопольного регулирования. 
Кроме того, у нас много работы, чтобы ловить крупную 
«рыбу», если она плывет не туда, куда указывает закон».Pe

rm
is

si
on

 L
im

it/
По

ро
г 

со
гл

ас
ов

ан
ия

 

Western companies still intent 
on investing in Russia, despite 

Georgia confl ict 
Going by the opinions of the speakers at 

a London conference in September titled, 
Russia: Opportunities and Challenges, 
Western businesses are still interested in 
investing into Russia, despite the Georgia 
conflict with South Ossetia. John Stuttard, 
the ex-Lord Mayor of London City and cur-
rently the deputy chairman of the Advisory 

Council of PricewaterhouseCoopers (PwC), noted that the 
current capital flight from Russia was a temporary event. “All 
investors are positive on doing business in Russia,” he said, citing 
the Russian office of PwC and delegates accompanying current 
London City Lord Mayor David Louis on his Russia tour.

Западные инвесторы по-прежнему 
позитивно настроены на инвестиции 
в РФ

Судя по мнениям участников состоявшейся в сентябре в 
Лондоне конференции «Россия – возможности и вызовы», 
западный бизнес настроен на инвестиции в РФ, несмотря 
на недавний конфликт с Грузией. Бывший лорд-мэр лон-
донского Сити, а ныне вице-председатель наблюдательного 
совета PricewaterhouseCoopers (PwC) Джон Статтард от-
метил, что выводы западными инвесторами миллиардов 
долларов из РФ в августе носят временный характер. «Все 
инвесторы позитивно настроены по поводу ведения биз-
неса в РФ», – отметил Статтард, ссылаясь на российское 
отделение PwC и делегацию, сопровождавшую лорда-мэра 
лондонского Сити Дэвида Льюиса в поездке по РФ.Pr
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Foreign Ministry calls 
on the West to defi ne their 
relations with Saakashvili 

Addressing the Foreign Affairs Committee 
of the Federation Council in September, 
Russian Foreign Affairs Minister Sergei 
Lavrov called on Russia’s Western part-
ners to finally clarify their positions on 
the Georgian regime. “For goodness’ sake, 
I must say that people in the West are begin-
ning to get concerned over whether or not 

the Saakashvili regime really meets the generally accepted 
democratic standards. “After all, democratic states do not 
start aggressive wars, and here, our Western partners need 
to choose either to side with those, who have killed Russian 
citizens or to stop offering them unconditional support.”

МИД РФ призывает Запад 
определиться в отношениях 
с Саакашвили

Выступая в сентябре на заседании комитета по меж-
дународным делам Совета Федерации РФ, министр 
иностранных дел РФ Сергей Лавров призывал запад-
ных партнеров четко определить свое отношение к 
грузинским властям и более объективно отнестись к 
событиям августа. «Справедливости ради, скажу, что 
на Западе уже начинают задумываться над тем, что 
режим Саакашвили никак не соответствует стандартам 
демократии», – подчеркнул глава МИДа. «В конце 
концов, демократии не развязывают агрессивных войн, 
и тут, конечно, нашим западным партнерам нужно 
выбирать: либо быть с тем, кто убивал российских 
граждан, либо все-таки отказать ему в безоговорочной 
поддержке». Cl
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Top State Department offi cial 

calls for patience in U.S. 
relations with Russia

Addressing the U.S. Senate’s Foreign 
Affairs Committee in September, William 
Burns, deputy U.S. State secretary and previ-
ously the U.S. ambassador to Moscow, said 
the Georgia conflict should not lead to a 
halt in U.S.-Russian cooperation. “There are 
multiple spheres of common interests and 
also areas of differences between Russia 

and United States,” he said. “We could not find a common 
position on the Georgia conflict, but this does not mean 
that we should severe cooperation with Moscow in other 
spheres,” he noted, calling Georgia’s decision to restore sov-
ereignty over South Ossetia by force despite U.S. efforts and 
repeated warnings short-sighted.”

Чиновник Госдепа призывает 
к терпению в отношениях США 
с Россией

Выступая в сентябре в комитете по международным 
делам Сената США, зам. госсекретаря США, а в прошлом 
посол США в РФ Уильям Бернс заявил, что грузинс-
кий не должен привести к прекращению сотрудничес-
тва США с РФ. «У США множество общих интересов 
с РФ, но есть и области расхождения. К примеру, мы 
не смогли найти понимания в случае с Грузией, однако 
это не означит, что нужно прерывать сотрудничество 
в других областях», - отметил он, назвав близоруким 
решение Грузии восстановить свой суверенитет над 
Южной Осетией силой, вопреки нашим усиленным и 
повторявшимся предупреждениям.Pa
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 10 Russian Diplomacy in Pictures 10 

▲  President Medvedev (R) with EU officials: Barrosso and Sarkozy/
Президент Медведев и чиновники ЕС: Баррозуи Саркози  

▲  President Medvedev (R) and Azerbaijani President Aliyev/
Президент Медведев и президент Азербайджана Алиев 

▲  Russian Foreign Minister Lavrov 
with Austrian Foreign Minister 
Plassnik/Глава МИДа России  
Лавров с главой МИДа Австрии 
Плассник

▲

Russian Premier Putin 
(R) with Uzbek President 

Karimov/Премьер Путин 
и президент Узбекистана 

Каримов

▲  Russian Premier Putin (R) with 
French Premier Fillon/Премьер 
РФ Путин и премьер Франции 
Фийон

▲

President Medvedev (R) with 
French President Sarkozy/
Президент Медведев и 
президент Франции Саркози

Russian Premier Putin (L) with 
Turkmen Premier/Премьер РФ 
Путин и премьер Туркменистана 

▲



 11 Российская дипломатия в фотографиях   11 

▲  President Medvedev (L) with Tajik President Rakhmonov/
Президент Медведев и президент Таджикистана 
Рахмонов   

▲  Russian Foreign 
Minister Lavrov with 
Irish Foreign Minister 
Martin/Глава МИДа 
России Лавров и глава 
МИДа Ирландии 
Мартин

Russian Premier Putin 
(R) with Bulgarian 
Premier Stanishev/
Премьер РФ Путин 
и премьер Болгарии 
Станишев

▲

▲

Russian Premier Putin (R) with Kyrgyz Premier/Премьер РФ Путин и 
премьер Кыргызстана 

▲  President Medvedev (L) receives letters of credence from 
Nigerian Amb. T.M. Shelpidi/Президент Медведев получает 
Верительную грамоту от посла Нигерии Т..М.Шелпиди 

President 
Medvedev (L) 
with Kazakh 
President 
Nazarbayev/
Президент 
Медведев и 
президент 
Казахстана 
Назарбаев  

▲

President 
Medvedev 
(L) with 
Venezuelan 
President 
Chavez/
Президент 
Медведев 
и президент 
Венесуэлы 
Чавес 

▲
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Impacts of the global crisis on the Russian hospitality industry

Возможные последствия мирового кризиса для индустрии 

гостеприимства РФ

Our expert on this issue is Louie 
Beck, vice president for hotel 
operations, and general manager of 
the Korston Hotel & Casino Moscow

Наш эксперт по этому вопросу 
вице-президент по гостиничной 

деятельности, генеральный менеджер 
Korston Hotel & Casino Moscow Луи Бек

At this time of global finan-

cial crisis, Russia is one of the 

best places to be at the moment 

in terms of doing business. 

These are not my words, but 

the opinions of leading experts 

that I have come across in sev-

eral business publications in 

the media on the volatility on 

the global equity markets and 

other crises that the world is 

passing through today and 

their negative implications 

for national economies in dif-

ferent countries and regions. I 

agree with these experts’ opin-

ions on Russia because I think 

Russia seems the last place, 

where global crises are likely to 

have radical negative impacts 

on the local economy and the 

residents’ general standards of 

living today. 

With regard to the possible 

impacts on the hospitality 

industry, one cannot compare 

the more severe degrees of 

the negative impacts of these 

crises on the other hospitality 

markets such as in the United 

States, continental Europe and 

Asian countries with those in 

Russia, whose economy is still 

comparatively much healthier 

and the demand for all forms 

of hospitality services is still at 

a very high level. This is espe-

cially true of internal tourism 

business, where Russians are 

still traveling a lot and inten-

sity of the movements between 

Russian cities remains very high, 

indeed, much higher than the 

volume of Russia-bound inter-

national travelers. 

These trends are evident 

in our statistics tracking the 

countries of origin of our 

guests, where about 55% of our 

occupancy as a business hotel, 

a very high rate in Moscow, is 

accounted for by Russian trav-

elers. This means that Russians 

are doing more traveling and 

doing more business internally 

in the country than foreigners. 

In this context, if any negative 

impacts are expected from 

this crisis, it could be that less 

foreign travelers – due to the 

more severe negative impacts 

of these crises in their home 

countries – can now afford 

to travel overseas, including 

Russia. But, given the statistics 

that we have, this expected 

drop in the volume of interna-

tional traveling will not have a 

large noticeable impact on the 

occupancy and other key hos-

pitality services in most Russian 

hotels.  

В нынешней ситуации 
глобального кризиса Рос-
сия является одной из самых 
привлекательных стран для 
ведения бизнеса. Это не мои 
слова, а опубликованные в 
различных деловых изданиях 
мнения ведущих экспертов 
относительно волатильности 
на мировых фондовых рынках 
и других кризисных явлений в 
глобальной экономике, а также 
их возможных последствий 
для национальных экономик в 
различных регионах. Я полно-
стью согласен с их мнениями 
и оценкой ситуации в РФ, 
потому что, думаю, на сегод-
няшний день действительно 
мала вероятность того, что 
глобальные кризисы окажут 
радикальное отрицательное 
воздействие на экономику 
России и общий уровень 
жизни граждан. 

Что касается последствий 
для индустрии гостеприимс-
тва, на мой взгляд, нельзя 
сравнивать серьезные от-
рицательные влияния этих 
кризисов в таких регионах, 
как континентальная Европа, 
азиатские страны и США, с 
ситуацией в РФ, экономика 
которой сравнительно более 
здоровая, а спрос на все ви-
ды гостиничных услуг был и 
остается очень высоким. Это, 
в первую очередь, касается 
внутреннего делового туризма, 
так как россияне стали больше 
путешествовать, интенсив-

ность перемещения между 
городами России остается 
очень высокой и намного 
превышает объем зарубеж-
ных туристов в страну. 

Эта тенденция ярко просле-
живается в нашей статисти-
ке, отслеживающей страны 
происхождения гостей, ос-
танавливающихся в нашей 
гостинице, где на долю россиян 
приходится приблизительно 
55% от общей занятости но-
мерного фонда. Для бизнес-
отеля, коим является Korston, 
это очень высокий уровень 
по московским меркам. Это 
означает, что россияне боль-
ше путешествуют и больше 
ведут бизнес в родной стране, 
чем иностранцы. В этом кон-
тексте, если для российской 
индустрии гостеприимства и 
будут какие-либо отрицатель-
ные последствия мирового 
кризиса, то лишь в умень-
шении количества иностран-
ных туристов, которые из-за 
негативных воздействий на 
экономики их стран теперь не 
могут позволить себе много 
путешествовать по миру, в том 
числе и в РФ. Но учитывая 
ту статистику, которую мы 
сегодня имеем, такой спад в 
интенсивности трафика меж-
дународного туризма вряд ли 
будет иметь серьезное значе-
ние для уровня занятности и 
других видов гостиничных 
услуг в большинстве россий-
ских отелей.  

Experts’ Opinions
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TRCW’s Global Crises Monitor
Do you have any opinion on the unfolding 

global crises?
You can share it with our readers at www.trcw.ru
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Impacts of the global crisis on the Russian banking industry

Последствия кризиса для банковского сектора РФ

Our expert on this issue is 
Oleg Vyugin, board chairman, 
MDM Bank 

 Наш эксперт по этому 
вопросу председатель СД 
«МДМ-Банка» Олег Вьюгин

Today’s financial crisis could 

lead to the nationalization of 

private banks that are going 

through serious financial 

duress caused by these per-

sistent market volatilities, 

Oleg Vyugin, board chairman 

of MDM Bank, said. “This is a 

real possibility, but, of course, 

I’m not implying that the 

government has already set 

such goals,” said the banker, 

whose previous positions as 

the director of the Federal 

Service for Financial Markets 

and deputy chairman of 

the Central Bank, buttress 

his extensive expertise and 

unique knowledge of the local 

financial services industry. As 

an indicator of the probable 

nationalization of distressed 

financial institutions, Vyugin 

cited the ‘confidence crisis’ in 

the banking industry in 2004 

that fatally undermined Guta 

Bank’s financial stability, and 

was consequently acquired by 

the state via the VTB Group. 

“Nationalization of banks 

is always a negative policy 

for the market, unlike when 

acquisitions are bankrolled 

through private corporate 

funding, which is a normal 

free-market process.”

Vyugin also noted that the 

market volatilities over the 

past few days have already 

led to defaults on repo-oper-

ations/obligations, which 

have prompted a decrease in 

mutual trust between banks. 

As a result, the limits on the 

interbank loans market have 

been reduced or closed down 

entirely. “To remedy the situ-

ation, it became necessary to 

inject lots of finances into the 

defaulting banks to enable 

them meet their obligations 

to their counteragents.” 

Финансовый кризис может 
послужить поводом для наци-
онализации тех российских 
банков, которые испытывают 
трудности на фоне нестабиль-
ности рынка, так считает пред-
седатель совета директоров 
«МДМ-Банка» Олег Вьюгин. 
«Это возможно. Но я не говорю, 
что такая цель сейчас ставится 
государством», – заявил банкир, 
бывший глава Федеральной 
службы по финансовым рын-
кам и первый зампредседате-
ля ЦБ РФ, а потому хорошо 
осведомленный о ситуации в 
банковской и смежных отраслях. 
В качестве примера грядущего 
огосударствления некоторых 
финучреждений, банкир со-
слался на «кризис доверия» 
в банковском секторе летом 
2004г., приведший к тому, 
что «Гута-Банк», достаточно 
крупный банк, оказался в очень 
затруднительной финансовой 

ситуации и впоследствии был 
поглощен государством в лице 
группы «ВТБ». «Национали-
зация банков – это негативное 
для рынка явление, в отличие 
от ситуации, когда поглоще-
ние компаний производится 
за счет частных средств, что 
является нормальным рыноч-
ным процессом».

Вьюгин отметил, что рыноч-
ная нестабильность последних 
дней уже привела к тому, что по 
операциям РЕПО не рассчита-
лись несколько банков, что, в 
свою очередь, привело к потере 
взаимного доверия между бан-
ками, многие лимиты на рынке 
межбанковского кредитования 
были закрыты или сокращены. 
«Для выравнивания ситуации 
необходимы были действия по 
вливанию кредитных ресурсов 
в банки-должники, с тем, что-
бы они смогли рассчитаться со 
своими контрагентами». 
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Impacts of the global crisis on the Russian M&A market

Последствия кризиса для М&А-рынка РФ

Our expert on this issue is 
Ruben Vardanian, president, 
Troika Dialog

Наш эксперт по этому 
вопросу глава ИК «Тройка 

Диалог» Рубен Варданян

The crisis on the global 

financial markets will force 

Russian companies to activate 

their activities on the merg-

ers and acquisitions (M&A) 

market, according to Ruben 

Vardanian, chairman and CEO 

of Troika Dialog, an invest-

ment banking group, one of 

the key players on the Russian 

corporate  finance market. 

“Now, the time is very good for 

M&A deals, because crisis also 

means time for new possibili-

ties, at it was the case in Russia 

after the 1998 default.”

Vardanian expects fur-

ther growth in the volume of 

M&A deals, despite the cur-

rent liquidity deficits on the 

Russian financial market, as 

transactions in different for-

mats such as swapping of 

stakes, emission of convertible 

bonds, debt acquisitions, etc., 

will continue on the market. 

“This is because, companies, 

including banks, which have 

hitherto thought they could go 

it alone as independent entities, 

will now be forced into seeking 

mergers/acquisitions so as to 

avoid bankruptcies.”  

Expected to lead the com-

ing wave of M&A deals and 

wholesale acquisitions of the 

cheapening stocks of Russian 

companies will be structures 

affiliated with the local billion-

aires with competent trading 

capabilities. However, they 

are expected to face tough 

competition from foreign 

investment funds specializ-

ing in working on collapsing 

markets, which, according to 

Vardanian, are expected soon 

on the Russian market. This is 

because these funds will face 

little opposition, as Russia, in 

the banker’s words, “currently 

lacks really competent profes-

sionals, capable of working 

in conditions of falling mar-

kets.”

Vardanian sees three prob-

able exit scenarios from this 

current global financial cri-

sis. The first, and probably, 

the most optimistic scenario, 

envisages the crisis winding up 

soon, with the whole situation, 

including on the Russian mar-

ket, fully normalizing by the 

first quarter of next year. The 

second scenario, which is more 

probable, but less optimistic 

than the first, envisages the cri-

sis extending over 1.5–2 years, 

during which “all the current 

‘rules of the game’ on the mar-

kets will be totally changed, and 

their extent cannot be predict-

ed at the moment.” However, 

the worst scenario, accord-

ing to Vardanian, is the total 

collapse of the whole global 

financial system. “This could 

be the ‘nuclear winter’ because 

after such collapse, the whole 

world will slide into a shock 

state as global markets will be 

become frozen for some time, 

just like what happened after 

the August financial meltdown 

in Russia in 1998.”

Кризис на мировых финансовых 
рынках подтолкнет российские 
компании к активизации де-
ятельности на рынке слияний и 
поглощений (М&А), согласно 
Рубену Варданяну, главе инвест-
банка «Тройка Диалог» (ТД), 
одного из ведущих игроков на 
отечественном рынке корпора-
тивных финансов. «Сейчас для 
сделок по М&А очень хорошее 
время. Ведь кризис – это и вре-
мя новых возможностей, как 
это уже было в России после 
дефолта 1998г.».

По его словам, рынок сделок 
по М&А будет расти, несмотря 
на нехватку ликвидности на 
российском рынке, а сделки 
разных форматов, путем обмена 
акциями, выпуска конверти-
руемых облигаций, покупки 
долгов и пр., будут заключаться. 
Все эти изменения, низменно 
приведут к переделу сфер вли-
яния среди ключевых игроков 
в разных секторах российской 
экономики, особенно на рынках 
недвижи мости, агропрома, роз-
ничной тор гов ли и банковской 
отрасли. «Дело в том, что все 
компании, в том числе банки, 
которые раньше думали, что 
будут и могут работать са-
мостоятельно, сейчас, чтобы 
избежать банкротства, будут 
вынуждены сливаться», – под-
черкнул он.

Возглавлять ожидаемую вол-
ну сделок по М&А и покупок 
дешевеющих активов россий-
ских корпораций будут бога-
тые россияне с трейдерскими 

способностями. Конкуренцию 
отечественным миллиардерам 
могут составить иностранные 
инвестфонды, специализиру-
ющиеся на работе в условиях 
падающих рынков, которые 
скоро окажутся на российском 
фондовом рынке. Такие фонды 
будут в заведомо более выиг-
рышной позиции, потому, что, 
согласно инвестбанкиру, в РФ 
«пока нет достойных профес-
сионалов, умеющих работать 
на падающем рынке».

Варданян выделяет три воз-
можных сценария окончания 
кризисной ситуации на ми-
ровых финансовых рынках. 
Сог ласно первому варианту, 
и, самому оптимистическому, 
этот кризис закончится очень 
скоро, а уже в первом кварта-
ле следующего года ситуация 
полностью нормализуется на 
мировых рынках, том числе и 
в РФ. Второй вариант, более 
вероятный, при котором кризис 
затянется на 1,5–2 года. «За 
это время в мире могут полно-
стью поменяться правила игры, 
которые сейчас невозможно 
спрогнозировать», – подчер-
кнул он. Третьим, наихудшим 
сценарием Варданян считает 
полный коллапс всей мировой 
финансовой системы. «Это 
будет «ядерной зимой», так 
как после этого коллапса мир 
будет в шоковом состоянии, 
а глобальный рынок на какое-
то время замрет, как это бы-
ло в РФ после августовского 
кризиса 1998г.». 

Experts’ Opinions
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Impacts of the global crisis on the Russian real-estate industry

Последствия кризиса для рынка недвижимости РФ

Our expert on this issue is
 Ivan Zavadsky, an analyst 
at Capital Investment Group 

The current situation on the 

global financial markets is far 

from stable. In Russia, the resultant 

uncertainty has pushed up rates 

and lowered the volume of loans 

on the interbank market. This is 

especially critical for real-estate 

property developers, who, due 

to long-production cycles, need 

long-term funding, and thus most 

vulnerable, from the point of view 

of demand for additional loans. 

Consequently, the current crisis 

is expected to seriously ‘hit’ the 

real-estate market. This impact 

will not be seen easily, but will 

surely become more visible, when 

the time comes for re-financing 

loans. Besides, the conditions 

for granting additional loans are 

becoming stricter, including the 

requirements of using parts of 

these projects as collateral or the 

creditors (banks) could become 

stakeholders in such projects. In 

both ways, the developers will 

be forced to share their profits 

with the banks, which will base 

their evaluations of these projects 

on the prevailing market condi-

tions.

Besides, property develop-

ers will be forced to review 

their existing policies, and this 

could mean selling parts of their 

projects and freezing the oth-

ers. Thus, the most liquid assets 

could be sold at discounts to get 

the needed resources to foot 

other projects, while those 

that cannot be sold and/or 

developed further, could be fro-

zen. At the same, banks, which 

have acquired huge stakes in 

these projects, will be exerting 

more control on the ways the 

projects are being developed, 

which will consequently impact 

on the construction processes 

and delivery timetables. 

Ситуация на мировых фи-
нансовых рынках сейчас весьма 
нестабильна. Из-за роста не-
определенности ставки даже 
на межбанковском рынке су-
щественно выросли, а объемы 
кредитования упали. Девелоперы 
в силу длинного производствен-
ного цикла предъявляют спрос 
на длинные деньги. Поэтому, 
с точки зрения потребности в 
кредитных ресурсах, они наибо-
лее уязвимы. Соответственно, 
финансовый кризис больно 
ударит по девелоперскому биз-
несу. Но эффект будет виден 
не сразу, а по мере того как 
девелоперам придется рефи-
нансировать кредиты. 

Кроме того, условия предостав-
ления заемных средств также 
ужесточились. Теперь условием 
предоставления кредита может 
стать покупка банком пакета ак-
ций девелопера или доли собс-

твенности в проекте. При этом 
строителям придется поделиться 
существенной долей маржи: оце-
нивать стоимость строительных 
проектов банки будут исходя 
из новых рыночных условий. 
Вдобавок, будет присутствовать 
и тенденция распродажи стро-
ительными компаниями одной 
части проектов и замораживание 
другой. Наиболее ликвидная и 
привлекательная часть проектов 
может быть продана с дисконтом, 
за счет чего девелоперы пополнят 
необходимые оборотные средс-
тва. Те проекты, на которые не 
удастся найти покупателей, могут 
быть заморожены. Банки, кото-
рые будут приобретать сущес-
твенные доли в собственности 
строительных проектов, будут 
более жестко контролировать 
ход их реализации, что может 
найти отражение в росте сроков 
их реализации. 

Наш эксперт по этому 
вопросу аналитик ИГ 

«КапиталЪ» Иван Завадский
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Kirill Vasiliev – co-founder 

and CEO of IQB Group, a 

dynamically growing com-

pany capable of realizing the 

most diverse projects with the 

use of the whole spectrum of 

all the latest IT possibilities on 

the Russian website design ser-

vices market – recently spoke 

to TRCW about his company 

and its goals as well as the other 

aspects of the robustly growing 

Moscow segment of the mar-

ket and the general trends and 

perspectives of the industry as 

a whole.     

The Russian website 

design services market for 

business promotion is on the 

rise. As a CEO of one of the 

leading companies render-

ing such services in Moscow, 

how would you character-

ize this market today? 

Today, the market is growing 

mainly due to the increase in 

service costs caused by growth 

in personnel costs. This forces a 

large number of website-design-

ing companies to use freelanc-

ers, a policy that enables them 

to reduce production costs 

but at the expense of quality. 

I would like to emphasize that 

market growth is unpredict-

able because of the absence of 

a regulatory legal base. This is 

because this industry is partially 

regulated by the Advertisement 

Law and partially by the part 

of the Civil Code that regulates 

intellectual property rights. 

However, these laws have failed 

to provide a unified definition 

for a website and how to clas-

sify its production. I would 

also like to note that website 

design at present is viewed as 

a service rendered as a part of 

contractual relations, though, 

in my opinion, I see it more as 

production.

As a continuation of the 

first question, how do you 

see your company – IQB 

Group – on the market today 

and in the near future? 

Our company IQB Group 

has been on the market now 

for almost five years. As before, 

we always apply an open rela-

tionship policy – both within 

the Group and with our cus-

tomers – and, this unfailingly 

always leads to the establish-

ment of high-quality business 

processes. Such policy for run-

ning a business is always a sure 

winning formula, both today 

and in the future. The only 

problem today is the absence 

of well-formulated concepts 

and terms at the legislative 

level, which is preventing the 

creation of a fully transparent 

market. As one of the key play-

ers on this market, IQB Group 

influences its growth and 

development rate, evident in 

the company’s turnover, which 

has almost been doubling 

every year since its foundation. 

For instance, according to our 

estimates, IQB Group was one 

of the Top 10 design studios 

in terms of market turnovers 

in 2007.

What are the key trends 

when designing websites for 

business promotion?

I would like to come back to 

the basics here. To start with, 

everything depends on the 

definition of the objectives 

and set tasks. The Internet is 

growing simultaneously in all 

directions: in some cases, this 

growth is qualitative and in the 

other cases it is quantitative. 

As the last year has shown, a 

lot of people nowadays start 

their plans to set up private 

businesses from setting up 

corporate websites this is now 

a fashionable trend. Naturally, 

the scale of the future business 

and expected level of capital-

ization influence the volume 

investments earmarked for the 
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Кирилл Васильев – соучре-
дитель и руководитель IQB 
Group, динамично развива-
ющейся компании, реализу-
ющей на российском рынке 
услуг по разработке веб-сайтов 
самые разнообразные проек-
ты с использованием всего 
спектра современных ИТ-
возможностей – рассказал 
TRCW о своей компании, 
ее задачах и аспектах быс-
трорастущего московского 
сегмента рынка и общих 
тенденциях и перспективах 
отрасли в целом.

Российский рынок услуг по 
созданию сайта с целью про-
движения бизнеса набирает 
обороты. Как Вы, как руко-
водитель одной из ведущих 
компаний, предоставляющей 
подобные услуги, оцениваете 
этот рынок сегодня? 

На сегодняшний день ры-
нок растет в основном из-за 
увеличения стоимости услуг, 
что следует из роста расходов 
на персонал, что, безусловно, 
подводит многие компании к 
использованию фрилансеров. 
Это, естественно, ведет к сни-
жению затрат на производство, 
однако, качество страдает. 
Хотелось бы отметить, что 
рынок растет непрогнозируемо, 
из-за отсутствия норматив-
но-правовой базы. Частично 
отрасль представлена в зако-
не «О рекламе», частично в 
части Гражданского кодекса 
по интеллектуальному праву, 
однако, единого представ-
ления в законодательстве о 
том, что такое «сайт», и как 
квалифицировать его произ-
водство – нет.  Подчеркну, 
что на сегодняшний день 
разработка сайта в рамках 
договорных отношений при-
нято считать услугой, хотя, 
на мой взгляд, этот вид де-
ятельности скорее похож на 
производство.

В продолжение первого 
вопроса, как Вы видите 
Вашу компанию на рынке 
сегодня и в ближайшем бу-
дущем? 

Компания IQB Group 
на рынке почти 5 лет. Мы 
придерживаемся политики 
открытых отношений как 
внутри организации, так и 
в отношениях с заказчиками, 
что, неизменно, приводит к 
построению качественных 
бизнес-процессов. Такая 
политика ведения бизнеса 
заведомо выигрышная как 
сегодня, так и в будущем, не 
хватает только четко сформу-
лированных понятий и тер-
минов на законодательном 
уровне, для создания прозрач-
ности рынка. IQB Group, как 
участник рынка, влияет на 
его рост и темпы развития, 
оборот нашей компании рас-
тет ежегодно приблизительно 
вдвое. По нашим оценкам, 
IQB Group находится в де-
сятке топ-студий по оборотам 
за 2007г.

Каковы современные 
тенденции при создании 
сайта для продвижения 
бизнеса?

Вот тут хотелось бы вернуть-
ся к основам. Все зависит от 
целеполагания и постановки 
задач. Интернет растет во 
всех направлениях, в одних 
случаях – качественно, а в 
других – количественно. 
Минувший год показал, что 
сейчас много тех, кто решает 
начинать собственный биз-
нес с разработки сайта, это 
сейчас модно. В этом слу-
чае, безусловно, играет роль 
масштаб будущего бизнеса и 
планируемый уровень капи-
тализации, от этого напрямую 
зависит и объем инвестиций 
в создание сайта. Крупные 
компании, существующие 
на рынке не первый год, 
уже понимают, что это не 
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creation of such sites. However, 

large-scale companies, which 

have been operating in their 

industries for several years, 

understand that it is not fash-

ion that is driving them to 

upgrade their websites, but 

the need to achieve their stated 

objectives. The Internet audi-

ence is growing every hour; this 

growth is measurable, control-

lable and active and is ready 

to absorb substantial flows of 

information. Any business can 

grow on such soil. 

What makes ‘a good web-

site’ and ‘a good client’ from 

your professional point of 

view? 

I would like to start from 

the second part of the ques-

tion. I must note that there 

are no bad clients, but poorly 

set tasks and objectives. This 

is mainly the company’s man-

agement problem, because 

not all client-companies have 

employees who understand 

what a website is, what prob-

lems it can solve, what are the 

thing to do first and what is 

to be done last. In my opin-

ion, a good website means 

a well-thought-out plan of 

actions comprising a complex 

approach to the realization of 

the set tasks and objectives, 

as well as the selection and 

application of the required 

technologies, the provision 

of security and high level of 

fault-tolerance capabilities, 

meeting the hosting require-

ments and a lot of other min-

ute details. Creating websites 

without knowing these factors 

will turn into poor attempts 

to ‘guessing’ the customers’ 

wishes.

Why, in your opinion, 

should customers choose 

your company out of the 

numerous companies ren-

dering these services in 

Moscow, in other words, 

what are your competitive 

advantages in this indus-

try?

Our key advantage is 

detailed project documenta-

tions, which protect both par-

ties within the frameworks of 

the signed contracts. We pay 

serious attention to the pro-

cess of our project prepara-

tions and project-related 

documentations, which helps 

to form high-quality relations 

between our company and its 

clients. The ultimate aim of 

our work with any client is 

not just the execution of the 

мода толкает их на перера-
ботку собственного сайта, а 
достижение поставленных 
целей. Аудитория Интернета 
растет ежечасно, она изме-
ряема, поддается контролю, 
активна и готова к большим 
потокам информации. На 
этой почве может вырасти 
любой бизнес.  

Что такое, в Вашем про-
фессиональном понимании, 
«хороший сайт» и «хороший 
заказчик»? 

Начну со второй части 
вопроса. Должен подчерк-
нуть, что не бывает плохих 
заказчиков, бывает плохая 
постановка задачи, а это ско-
рее проблема менеджмента 
исполнителя, так как далеко 
не во всех компаниях-заказ-
чиках есть люди, которые по-
нимают, что есть сайт, какие 
задачи он способен решать, с 
чего начать и чем закончить. 
Хороший сайт – это проду-
манный план действий, на 

такой сайт постановка задачи 
предусматривает комплексный 
подход, выбор технологий, 
обеспечение безопасности и 
отказоустойчивости ресурса, 
требования к хостингу и мно-
жество деталей, без которых 
реализация превращается в 
попытку «угадать» пожелания 
заказчика.

Из обилия компаний, пре-
доставляющих подобные 
услуги в Москве, почему, 
на Ваш взгляд, клиенты 
должны обратиться именно 
в Вашу компанию – другими 
словами какие у Вас кон-
курентные преимущества 
в отрасли?

Главным преимуществом 
является подробная доку-
ментация проектов, кото-
рая защищает обе стороны 
в рамках договорных отно-
шений. Подготовке проекта 
и проектной документации 
уделяется максимальное 
внимание, что способствует 
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task at a high-quality level 

within the contractual terms, 

but also the establishment of 

long-term relations, which is 

the recipe for success. Right at 

the initial stage of interactions 

with potential clients, when 

their needs and objectives 

are noted and offers made, 

we try to take into account 

all the specific features of the 

resources of the future site. 

This enables us to negotiate 

with the clients professionally, 

while displaying a high level 

of understanding their prob-

lems and set tasks and objec-

tives. Besides, IQB Group is a 

certified partner of 1С-Bitrix. 

This partnership, combined 

with our extensive profes-

sional portfolio and exper-

tise in this industry, enables 

us to create fully automated 

websites, which do not require 

any further maintenance costs 

after delivery. 

There is a huge dispersion 

between prices and offered 

services in this industry. In 

this context, how would 

characterize the services 

offered by IQB from the 

point of view of the popu-

lar ‘price-to-quality-ratio’ 

marketing formula?

As mentioned above, this dis-

persion will remain until the 

adoption of legal documents 

regulating the industry. This is 

not because all the companies 

are unique, but because the 

same product is given differ-

ent names. For instance, these 

two terms “business-card site” 

and “corporate site” are in fact, 

one and the same thing, but 

clients see them as different 

things because this is ‘dictated’ 

by the market. Also, when a 

website is created by using the 

Content Management System, 

the number of pages such sites 

will have is not important 

from the technological point 

of view. Similarly, the number 

of pages on a site does not 

affect the cost, because what 

really matters is the technol-

ogy that will be used to create 

these pages. Indeed, the price-

quality ratio is obviously one 

of the key parameters influ-

encing the decision-making 

process with regard to sign-

ing a contract. At the same 

time, our goal is to have as 

much information as possible 

about the project such as the 

terms, conditions, assessment 

criteria, etc., to enable us to 

formulate the best offers for 

our customers and satisfy their 

needs by 100%.

What should potential cli-

ents expect when ordering 

a website design from your 

company?

All clients will receive pro-

ductive, intellectual and joint 

cooperation from our com-

pany. This is the only way to 

achieve outstanding results. 

I would also like to note that 

success in this cooperation is 

90% guaranteed, if clients are 

mainly result- and not process-

oriented, as it is periodically the 

case. 

формированию качественных 
отношений между исполни-
телем и заказчиком. Целью 
работы с любым заказчиком 
является не только качест-
венное исполнение работ по 
договору, но и налаживание 
долгосрочных отношений. 
Долгосрочное взаимодейс-
твие – залог успеха. Еще на 
этапе выяснения потребностей 
и формирования предложе-
ния мы стараемся учитывать 
все возможные тонкости бу-
дущего ресурса, что позволяет 
вести диалог с заказчиком на 
высоком уровне понимания 
проблем и задач. IQB Group 
является сертифицированным 
партнером «1С-Bitrix», что 
в тандеме с нашим опытом 
работы на этом рынке поз-
воляет создавать полностью 
автоматизированные сайты, 
которые, в большинстве слу-
чаев, не требуют дальнейших 
затрат на поддержку. 

В отрасли наблюдает-
ся огромный разброс цен и 
предлагаемых услуг. В этой 
связи, как Вы можете оха-
рактеризовать услуги,  
предоставляемые Вашей 
компанией, в контексте 

популярной маркетинговой 
фразы «соотношение цены 
и качества»?

Как уже было упомяну-
то выше, пока не появятся 
документы, регламентирую-
щие отрасль, разброс услуг 
будет присутствовать, и не 
потому, что есть уникальные 
компании, а потому, что про-
дукт носит иное название, 
например: «сайт-визитка» 
и «корпоративный сайт». 
Это, по сути, одно и то же, 
но многие заказчики видят 
разницу, так как она «про-
диктована» рынком. При 
создании сайта на Content 
Management System (CMS) 
не имеет технологического 
значения, сколько будет стра-
ниц  на сайте, это также не 
влияет на стоимость, влияет 
лишь то, что какие техноло-
гии будут использоваться для 
создания этих «страничек». 
Соотношение цены и качества, 
безусловно, является одним 
из ключевых параметров 
для принятия решения о 
заключении договора, при 
этом наша задача – выяснить 
как можно больше о проекте 
(сроки, условия, критерии 
оценки и т.д.) для формиро-
вания максимально точного 
предложения, чтобы на 100% 
удовлетворить потребности 
заказчика.

 Чего должны ждать кли-
енты, заказывая, к примеру, 
услуги по созданию сайта в 
Вашей компании?

Они должны ждать про-
дуктивной, интеллектуаль-
ной и совместной работы. 
Только так и не как иначе, 
можно добиться впечатля-
ющих результатов. Также 
хотелось бы отметить, что 
успех гарантирован на 90%, 
если заказчик ориентирован 
на результат, а не на процесс, 
как это периодически про-
исходит. 
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that the need for catering ser-

vices arose at the background 

of a share increase in compa-

nies’ demand for the organiza-

tion of corporate events, where 

traditional restaurants could 

no longer satisfy the needs 

of the sophisticated public. 

“Consequently, catering with 

capabilities to execute the cli-

ents’ most courageous and 

challenging orders in the most 

unconventional and original 

venues quickly won the pub-

lic over,” he added. “On the 

whole, the catering market is 

growing robustly, at an aver-

age annual rate of 30%, which 

highlights the huge demand for 

these services in the country, 

especially in Moscow and St. 

Petersburg.”

The catering services 
industry today

Broadly put, today’s caterers 

can be divided into two main 

groups – those offering “on-

premise services” such orga-

nizing banquettes, picnics, etc., 

and those offering services on 

constant basis to companies 

such as daily feeding of staffs. 

Over the years, the Russian 

catering services industry has 

grown by leaps and bounds, 

especially in large cities such 

as Moscow, St. Petersburg and 

other towns with over a mil-

lion residents, into a separate 

multibillion business segment 

in the traditional restaurant 

industry. 

Thus, characterizing today’s 

Russian market, Victoria 

Polovnikova – the director of 

Catering Services at MegaFoods, 

one of the key leaders in this 

industry – noted that catering 

has now become a major com-

ponent of all services offered in 

the country. “Market turnover 

has been growing robustly for 

the past three years. Today, 

catering companies are sprout-

ing up at a very high frequency 

across the country, particularly 

in Moscow, where all the lead-

ing restaurants, which have a 

stable and solid clientele, are 

offering catering services as 

parts of their traditional restau-

rant services or are planning to 

do so in the near future,” she 

added. “Similarly, companies, 

which do not have their own 

premises, but nevertheless 

position themselves as cater-

ing companies, are also capable 

of organizing turn-key events, 

beginning from the search for 

suitable premises to the final 

festive fireworks.”

A similar view was offered 

by Irina Avrutskaya, the 

marketing director at Uley 

Catering, a key player in the 

premium segment of Russian 

catering services industry. “For 

instance, the Moscow catering 

services market is now close 

to maturity, as key players are 

boosting their turnovers,” 

she noted. “We have not spe-

cially studied the trends in St. 

Petersburg, but judging by the 

general market trends, it will 

be right to conclude that the 

trends in the ‘second capital’ 

reflect those of Moscow,” she 

added. “However, the situ-

ations in the other regions 

are different, as the markets 

are still immature. Some new 

companies in large cities are 

offering these services, thus 

generating demand, but due 

to lack of clear offers, the 

demand is rather low as cli-

ents, unable to grasp the spec-

ificities of these offers, usually 

prefer traditional restaurants 

to catering companies.”

Experts have attributed the 

galloping growth in the num-

ber of new companies especial-

ly in Moscow and St. Petersburg 

to the fact that demand has 

continued to outstrip supply, 

while the initial capital needed 

стегиваемый, с одной стороны, 
ростом конкуренции по мере 
возникновения новых компа-
ний, а с другой – улучшением 
корпоративной политики пред-
приятий в области социального 
обеспечения сотрудников – при-
вел к возникновению в стране 
отдельного направления пред-
принимательской деятельности, 
более известного сегодня как 
«кейтеринговые услуги». 

Комментируя все эти изме-
нения, проводившие к «рож-
дению» услуг кейтеринга в 
современной России, Дмит-
рий Пухов, исполнительный 
директор ресторана «Даймонд-
кейтеринг», одного из ведущих 
поставщиков кейтеринговых 
услуг в отрасли, отметил, что 
кейтеринг зарождался на фоне 
резко возросших потребностей 
по организации мероприятий 
в корпоративной среде, в кото-
рой традиционные рестораны 
уже не могли удовлетворить 
искушенную публику. «Отсюда 
возможность кейтеринга воп-
лотить самые смелые идеи на 
самых оригинальных площад-
ках сразу завоевала популяр-
ность», – добавил он. «Рынок 
кейтеринга сейчас развивается 
на 30% в год, что является очень 
серьезным показателем востре-
бованности услуги в стране, 
особенно в Москве и Санкт-
Петербурге».

Современное состояние 
рынка кейтеринговых 
услуг

В целом современные рос-
сийские кейтеринговые ком-
пании можно разделить на две 
основные группы – те, которые 
оказывают услуги «выездного 
обслуживания»,  то есть про-
ведение банкетов, пикников и 
т. д. «на месте» у заказчиков, и 
те, которые оказывают услуги 
стационарного обслуживания, 
работающие с клиентами на 
постоянной основе – к примеру, 
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to launch a catering business is 

quite low, starting from about 

$100,000–$150,000, which are 

basically used for the procure-

ment instruments, equipment, 

rents, etc, while the recoup-

ment period, depending on the 

scale of business, the concrete 

niche of operations and the ini-

tial capital outlay, varies from 

six months to two years.

Catering companies vs. 
traditional restaurants

According to experts, cater-

ing services have long devel-

oped into a distinct market 

with a unique ‘business modus 

operandi.’ This includes spe-

cially trained staff that can 

cook almost all types of cui-

sines in any place, including 

open air, uniquely developed 

transportation vehicles capable 

of shipping these products to 

designated venues, unique 

equipment that can be set up 

in almost anywhere both inside 

and outside buildings, includ-

ing countryside, and keep the 

food items in the required 

physical conditions of tem-

обеспечение каждодневного 
питания сотрудников компа-
ний. За эти годы российская 
индустрия кейтеринговых ус-
луг стремительно выросла в 
отдельный прибыльный мно-
гомиллиардный сегмент рынка 
традиционного ресторанного 
обслуживания – особенно в 
Москве и Санкт-Петербурге и 
«городах миллионниках». 

Так, характеризуя современ-
ное состояние российского 
рынка кейтеринговых услуг, 
Виктория Половникова – ди-
ректор ресторана выездного 
обслуживания Mega Catering, 
принадлежащей компании 
MegaFoods, одного из ведущих 
игроков отрасли – отметила, 
что на сегодняшний день по-
нятие  «выездное ресторанное 
обслуживание» (ВРО) доста-
точно прочно вошло в перечень 
оказываемых на российском 
рынке услуг. «Товарооборот 
российского рынка кейтеринга 
за последние 3 года уверенно 
растет.

Кейтеринговые компании от-
крываются с завидной частотой. 
Это особенно характерно для 
Москвы, где сейчас практически 
все ведущие рестораны, имею-
щие стабильную и солидную 
клиентуру, либо уже открыли 
выездной кейтеринг на базе 
ресторана, либо это входит в их 
планы на ближайшее будущее», 
–добавила она. «Кроме того, 
компании, не располагающие 
собственными помещениями, 
но позиционирующие себя в 
качестве кейтеринговых, также 
могут организовывать меропри-
ятия «под ключ» – начиная от 
поиска подходящей площадки 
и заканчивая финальным праз-
дничным фейерверком».

Эту точку зрения разделяет и 
Ирина Авруцкая, директор по 
маркетингу компании «Улей 
Кейтеринг» –  ведущего игрока 
в премиум-сегменте российского 
рынка кейтеринговых услуг. «К 

примеру, рынок ВРО в Москве 
сейчас близок к сформирован-
ности и полному насыщению по 
мере того, как ключевые игроки 
набирают обороты», – подчер-
кнула она. Говоря о рынке ВРО 
в Санкт-Петербурге,  Авруцкая 
отметила, что ее компания осо-
бо и подробно не занималась 
анализом ситуации в Северной 
столице. «Но судя по всему, пи-
терский рынок демонстрирует 
приблизительно те же тенден-
ции, что и в Москве».

Однако ситуация в других 
регионах сильно отличается, 
поскольку рынок там еще не 
сформировался до конца. «Отде-
льные новаторские компании в 
крупных городах активно выводят 
кейтеринговую услугу на рынок, 
тем самым генерируя спрос. Но 
вследствие отсутствия четких 
предложений этот спрос довольно 
низок, поскольку клиенты, не 
разбирающиеся в особенностях 
кейтеринговых услуг, а потому 
неспособные понять специфи-
ку этих предложений, все еще 
предпочитают обращаться в 
традиционные стационарные 
рестораны, а не в кейтеринго-
вые компании для проведения 
своих мероприятий».

Эксперты объясняют быстрый 
рост рынка кейтеринга в целом, 
и количества кейтеринговых 
компаний, особенно в Москве и 
Санкт-Петербурге в частности, 
тем, что спрос по-прежнему 
опережает предложение, а на-
чальные капиталовложения, 
необходимые для создания кей-
терингового бизнеса, остаются 
относительно низкими, начиная 
с $100–150тыс. Эти средства 
в основном расходуются на 
закупку необходимого обору-
дования, аренду помещения и 
т. д., а период окупаемости ин-
вестиций составляет от полгода 
до 2-х лет, в зависимости от 
масштаба бизнеса, конкретно-
го сегмента рынка, начальных 
затрат, профессионализма со-

An event served by Diamond Catering Restaurant/Мероприятие, обслуженное 
р-ном «Даймонд-кейтеринг»

 An event served by Mega Catering Restaurant/ Мероприятие, обслуженное 
р-ном «Mega Catering»







duction facilities, qualified per-

sonnel and halls, which facili-

tate processing of applications 

and make our pricing policy 

more flexible, compared with 

our competitors.”   

Gennady Klimenko, direc-

tor of Catering Services at the 

FIGARO Restaurant, a sub-

sidiary of the Corpus Group, 

said it was difficult to pro-

vide a single answer to the 

question of whether caterers 

are competitors to the tradi-

tional restaurateurs, as this 

first and foremost, depends 

on the reasons for organizing 

the events and the number of 

invited guests. “For example, 

large-scale events for several 

thousands of visitors cannot be 

conducted in traditional res-

taurants, as their premises and 

resources will not be enough 

to handle such scales. In this 

context, catering, which can 

handle such evens, can be seen 

as a separate industry, and the 

traditional restaurants here are 

not competitors,” Klimenko 

said. “On the other hand, for 

relatively smaller events such 

as corporate events featuring 

100–200 guests, the two can 

be competitors as the clients 

could go to the traditional 

restaurants, where the ser-

vices cost could be cheaper,” 

he added. “However, if the 

events are to be held in such 

premises as exhibition centers, 

catering companies become 

preferable, as the traditional 

stationary restaurants will 

find it difficult to organize 

mobile kitchens due to lack 

of required special equipment 

and expertise to handle such 

orders,” he noted. “Therefore, 

all said, catering services in 

some instances can be seen 

as a separate industry and 

competitor to the traditional 

stationary restaurants, and in 

other cases, not as a separate 

industry, but a complementary 

service.” 

Market size

A review of experts’ results 

and key industry players’ data 

shows that the Russian catering 

services has long grown into an 

industry with an annual multi-

billion-dollar turnover. Indeed, 

all experts contacted for this 

report highlighted the tremen-

dous growth in the industry 

over the past several years. “We 

are constantly monitoring the 

catering industry, and there-

fore, can only characterize it as 

a market in the stage of active 

growth and development,” 

Klimenko said. Offering a simi-

lar view, Diamond Catering’s 

Pukhov noted that the Russian 

catering services market is a 

dynamically growing industry, 

which is becoming more and 

more popular with businesses 

among corporate and private 

clients with each passing year. 

Pukhov said. “Of course, this is 

particularly true of the Moscow 

and St. Petersburg market seg-

ments, while the rest of the 

Russian regions are still in the 

early stages of development.”

However, there are no exact 

numerical figures accurately 

depicting the actual size of the 

industry today. Thus, accord-

ing to several experts’ reports, 

the potential volume of the 

Russian market has been esti-

mated at $10bln, with Moscow 

accounting for 30–50% of this 

sum, or about $3bln–$5bln, 

according to data released by 

Resko, a market research firm. 

Experts, however, noted there 

is a big difference between the 

‘real’ and ‘potential’ market-

size values, illustrated by the 

fact that only about a min-

ute fraction of the Moscow’s 

potential market size is cur-

rently being tapped. For 

instance, FIGARO’s Klimenko, 



50

40

30

20

10

0

2004 2005 2006 2007 (Forecast

Sodecho Alliance Mega Foods Launch

Brizol Masterfood Other companies



 45 

 45   Áèçíåñ Ìèð Ðîññèè/Октябрь 2008 •••

Спецрепортаж – Кейтеринговые услуги 
П

р
о

ф
и

л
ь

 о
тр

а
сл

и
 

 45 

Russian market over the past 

several years. Experts expect 

the growth to cool down a bit 

in the coming years, but still 

standing high, at over 20–25% 

in 2008–09 and between 20-

20% in 2010, still higher than 

the global average.

Regionally, Moscow con-

tinues to maintain its hege-

mony over the industry. 

Thus, according to Growth 

Technology, a market research 

firm, the volume of catering 

services in Moscow, which 

include the production of 

meals and their transporta-

tion to clients’ premises, stood 

at Rub1.73bln in 2005 and 

Rub2.3bln in 2006. Just like 

the exact market volume, the 

total number of professional 

catering services providers 

nationwide has so far eluded 

accurate computation, but 

experts have put the num-

ber of such companies in 

Moscow alone at about 500, 

out of which 20–30 are large 

companies. These companies 

control between 40–60% of 

the market. 

Explaining the reasons behind 

the positive trends, experts said 

the market turnover has been 

growing in the past three years 

as more companies come to 

catering companies instead of 

traditional restaurants to handle 

their events. “This is because 

catering companies can orga-

nize banquettes or other social 

events absolutely in any place. 

A major trend today is the rising 

interest in the organizations of 

social/corporate events in non-

standard places such as open air, 

factory premises, galleries and 

ные рестораны не составляют 
конкуренции», – добавил он. 
«А с другой стороны, эти два 
направления вполне могут стать 
конкурентами при проведении 
относительно небольших кор-
поративных мероприятий, рас-
считанных на 100–200 человек, 
когда клиенты могут отправиться 
в традиционные рестораны, ус-
луги которых могут обойтись 
дешевле», – подчеркнул он. 
«Однако при проведении ме-
роприятий в таких помещениях, 
как выставочные центры, услуги 
кейтеринговых компаний яв-
ляются предпочтительными, 
поскольку традиционные 
рестораны вряд ли смогут ор-
ганизовать передвижные кухни 
из-за недостатка необходимого 
специального оборудования и 
опыта выполнения подобных 
заказов, – добавил он. – Таким 
образом, очевидно, что кейте-
ринг в одних случаях может 
рассматриваться как отдельная 
индустрия, конкурирующая с 
традиционными ресторанами, 
в других же – в качестве допол-
няющей услуги традиционного 
ресторана, а не самостоятельной 
отрасли».

Объем рынка

Анализ мнений экспертов 
и данных ключевых игроков 
рынка говорит о том, что кей-
теринговые услуги в РФ уже 
давно превратились в бизнес 
с ежегодным оборотом в не-
сколько миллиардов долларов. 
Практически все эксперты, с 
которыми мы беседовали при 
подготовке данного обзора, 
подчеркнули стремительное 
развитие отрасли на протя-
жении последних нескольких 
лет. «Мы постоянно проводим 
исследования рынка и на данный 
момент можем охарактеризовать 
отрасль ресторанного выездного 
обслуживания как рынок, пере-
живающий стадию активного 
роста и развития», – заявил 

Клименко. Придерживается 
аналогичной точки зрения 
и Пухов из ресторана «Дай-
монд-кейтеринг», назвавший 
российский рынок кейтеринга 
динамично развивающейся от-
раслью экономики, которая 
с каждым годом приобретает 
все большую популярность 
среди компаний и частных 
заказчиков. «Если про всей 
РФ говорить пока еще рано, но 
если брать рынок московского 
региона и Санкт-Петербурга, 
то, безусловно, имеется очень 
большая востребованность 
услуг кейтеринга».

Тем не менее, на сегодняшний 
день отсутствуют точные цифры, 
отражающие реальный объем 
рынка. Так, по данным ряда эк-
спертов, потенциальный объем 
российского рынка оценивается 
на уровне $10млрд., при этом 
на Москву приходится 30–50% 
от этой суммы или $3–5млрд., 
согласно данным маркетинго-
вой компании «Реско». Однако 
эксперты отметили наличие 
существенной разницы между 
«реальным» и «потенциальным» 
объемами оборота рынка, что 
можно проиллюстрировать на 
примере московского сегмента 
рынка, где в настоящее время 
реально усвоена только незначи-
тельная часть рынка. К примеру, 
Клименко из «Фигаро», приводя 
данные своей компании, отметил, 
что объем московского рынка в 
2007г. составил $80млн., а про-
гнозируемый на 2008г. объем 
рынка, по самым скромным 
прогнозам, составит $85млн. 
Оценки других экспертов более 
впечатляющие. Так, согласно 
данным «Реско», оборот толь-
ко московского сегмента рынка 
составил $170млн. в 2006г. и 
около $230млн. в 2007г.

В целом показатель рентабель-
ности в отрасли оценивается на 
уровне 20–40% в зависимости от 
региона и сегмента рынка – низ-
кого, среднего или премиума 

Distribution of catering services by events/
Распределение услуг кейтеринга по событиям

Market segmentation by price categories/
Сегментация рынка по стоимости услуг  
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20

50

30
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Source/Источник: FIGARO/ФИГАРО.

Source/Источник: FIGARO/ФИГАРО.
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exhibition halls,” Polovnikova 

noted.

One of the factors boosting 

the growth on this market is 

the boom in the construc-

tion and the whole of the 

economy, both of which have 

led to the current exponen-

tial growth in the volume of 

offices – both brand new and 

renovated buildings – across 

the whole of the country, espe-

cially in big megapolises such 

as Moscow and St. Petersburg. 

For instance, according to 

experts’ data, over 1mln.sqm 

of new office properties are 

delivered annually in Moscow 

alone, a property develop-

ment rate that is unparalleled 

in Europe. Of this, all Class A 

office and industrial properties 

have inbuilt accommodations 

for the provision of ‘on-site’ 

catering services, as compa-

nies increasingly recognize the 

need and the time economy 

in feeding staffs “in-situ.” The 

new trend is fast spreading to 

the less expensive offices in the 

Class B and C properties, for the 

same reasons. 

As already noted, the robust 

growth on the catering services is 

further boosted by staff-friendly 

corporate polices by companies 

in these office buildings, which 

often include the provision of 

huge subsidization on meals for 

employees. On the other hand, 

caterers also gain from this syn-

ergy as the average meal check 

per person in clients’ premises 

during banquets or other cor-

porate events, according to vari-

ous experts, is about 5–10 times 

higher than the cost of similar 

meal per person in traditional 

restaurants. This also underlines 

the industry’s attractiveness 

for major strategic investors, 

including foreign investors, 

who are ready to invest heavily 

into this segment of the Russian 

economy.    

(см. Сегментация рынка по 
стоимости услуг). По данным 
экспертов, среднегодовой темп 
роста в отрасли пять лет назад 
составлял 40–50%, а в течение 
последних трех лет колебался 
на уровне 25–40%, что сделает 
отрасль одним из самых быстро-
растущих секторов российской 
экономики и одним из наиболее 
активно развивающихся рын-
ков кейтеринговых услуг в мире 
(см. Рост долей рынка основных 
игроков). Так, по данным нью-
йоркской компании ACNielsen, 
занимающейся маркетинговыми 
исследованиями разных секторов 
рынков по всему миру, в РФ в 
настоящее время рынок растет 
быстрее среднего темпа роста 
мирового рынка кейтеринга, 
составляющего около 13% в 
год. Эта тенденция делает РФ 
чрезвычайно привлекательной 
для международных участников 
глобального рынка кейтеринговых 
услуг, свидетельством которой 
стало растущее число иностран-
ных компаний, работающих в 
этой отрасли в России сегодня. 
Однако, по прогнозам экспер-
тов, рост российского рынка в 
течение ближайших нескольких 
лет замедлится, но по-прежнему 
останется высоким: на уровне 
20–25% в 2008–2009гг. и около 
20% – в 2010г., что все равно 
будет выше средних показателей 
роста в мире.

Что касается регионального 
аспекта, то Москва продолжает 
сохранять свою гегемонию в 
отрасли. Так, по данным кон-
салтинговой компании «Тех-
нологии Роста», совокупный 
объем московского рынка кей-
теринга, включая услуги по 
производству, приготовлению 
обеденной продукции и ее до-
ставку в помещения компаний/
иных организаций, составил 
1,73млрд.руб. в 2005г. и около 
2,3млрд.руб. в 2006г. Как и в 
случае с определением точного 
объема самого рынка, общее 

количество специализирован-
ных кейтеринговых компаний 
в масштабах всей страны не 
поддается точному учету, потому 
эксперты оперируются прибли-
зительными или косвенными 
данными. Так согласно «Реско» 
и другим экспертам, в одной 
только Москве насчитывается 
около 500 специализирован-
ных кейтеринговых компаний, 
20–30 из которых относятся к 
крупным, контролирующим до 
40%–60% доли всего рынка. 

В качестве основных причин, 
объясняющих положительные 
тенденции, эксперты указывают 
на возросший за последние го-
ды спрос на услуги кейтеринга, 
вызванный тем, что все боль-
шее число компаний сейчас 
обращается к кейтеринговым 
компаниям, а не традицион-
ным ресторанам для проведе-
ния своих мероприятий. «Это 
происходит потому, что сегодня 
услуги кейтеринга пользуются 
достаточно большим спросом, 
так как все больше компаний 
обращаются не в традиционные 
рестораны, а именно к кейтерин-
гам, поскольку кейтеринговые 
компании могут организовать 
банкет или фуршет абсолют-
но в любом месте»,– отметила 
Половникова. «А за последний 
год наблюдается повышенный 
интерес именно к нестандартным 
площадкам, таким как откры-
тая поляна, цех завода, галерея, 
выставочный центр и т.д. для 
проведения мероприятий».

Одним из факторов, способс-
твующих росту рынка, является 
экономический бум в стране, в 
частности в строительном секторе, 
что привело к экспоненциаль-
ному увеличению площадей 
офисных помещений, особенно 
в таких крупных мегаполисах, 
как Москва и Санкт-Петербург. 
К примеру, по данным экспертов, 
только в одной Москве ежегод-
но возводится около 1млн.квм 
офисных площадей – больше, 
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Clientele of catering 
services 

A major attractiveness of 

the catering services to con-

sumers is rather obvious, as 

the providers of these ser-

vices free clients from all the 

hassles traditionally associ-

ated with social/corporate 

events involving hundreds of 

invited guests in attendance. 

Catering becomes particu-

larly handy, when organizing 

team-building events such 

as open-air picnics or other 

outside-office mass-corpo-

rate events requiring large 

premises to accommodate 

both staff and all the invited 

guests, etc. 

There are some favorite sea-

sons for the caterers, when 

companies and individuals 

traditionally throw big parties, 

making demand to outstrip 

supply, and this ‘disequilibri-

um’ becomes more glaring in 

the peak periods such as sum-

чем в любом другом городе Ев-
ропы. При этом все офисные и 
производственные помещения 
класса «А» имеют отдельные 
внутренние помещения для ока-
зания кейтеринговых услуг на 
местах, поскольку большинство 
компаний сейчас признают не-
обходимость организовывать 
питание для сотрудников на 
месте для экономии рабочего 
времени. По тем же причинам, 
эта новая тенденция уже распро-
страняется и на менее дорогие 
офисные площади классов «B» 
и «C». Кроме того, уверенно-
му росту российского рынка 
кейтеринговых услуг также 
способствует корпоративная 
политика, проводимая ком-
паниями в таких офисных 
зданиях в отношении своего 

персонала, причем компании 
нередко полно и/или частично 
финансируют, т.е. субсидируют, 
питание своих сотрудников в 
рабочее время. 

С другой стороны, кейте-
ринговые компании тоже 
получают выгоду от такого 
сотрудничества, поскольку в 
среднем счет за еду с каждого 
человека во время банкетов или 
корпоративных праздников, 
проведенных в помещениях 
клиента, по оценкам различных 
экспертов, в 5–10 раз превы-
шает аналогичные расходы на 
человека в традиционных ресто-
ранах. Что также подчеркивает 
привлекательность данного 
вида бизнеса для основных 
стратегических инвесторов, 
в том числе иностранных, 
которые готовы вкладывать 

большие деньги в этот сегмент 
российской экономики.

Клиентура рынка 
кейтеринговых услуг

Основное преимущество 
кейтеринговых услуг для 
потребителей очевидно, пос-
кольку поставщики этих услуг 
освобождают клиентов от всех 
трудностей и проблем, тради-
ционно связанных с меропри-
ятиями, куда приглашаются 
сотни гостей. Кейтеринг осо-
бенно удобен при организации 
коллективных праздников, к 
примеру, пикников на открытом 
воздухе или других массовых 
корпоративных мероприятий, 
проводимых вне офиса, для 
которых требуются большие 
помещения для размещения 

сотрудников компаний, всех 
приглашенных гостей и т. д.

Кейтеринговые компании 
имеют «любимые сезоны» 
года. Это те периоды года, 
когда и компании, и частные 
лица традиционно устраивают 
большие вечеринки, тогда спрос 
превышает предложение. Этот 
дисбаланс становится особенно 
заметным в такие периоды пико-
вого потребления кейтеринговых 
услуг, как лето, начало осени, 
Рождество и Новый Год – тогда 
спрос обычно более чем в два 
раза превышает среднегодовые 
показатели. Другими предпочи-
таемыми периодами являются 
госпраздники и прочие дни, 
когда люди также стремятся 
организовывать вечеринки и 
приемы, к примеру, свадьбы 
и т. д. (см. «Основные события с 

“It needs to be noted that the celebrations of cor-
porate events are also always huge PR and repu-
tation boosting affairs for the companies/people 
that organize such events, a rationale, which, at 
times, outweighs all other considerations, includ-
ing the financial aspects.” 

«Следует отметить, что празднование корпо-
ративных мероприятий всегда подразумева-
ет еще и обеспечение позитивного «пиара» и 
улучшение деловой репутации компаний/лиц, 
их организующих, цели, которые иногда пере-
вешивают все прочие соображения, включая 
финансовые аспекты». 

Tables setting by Diamond Catering Restaurant/Сервировка столов 
(«Даймонд-кейтеринг»)

An event served by FIGARO Restaurant/Мероприятие, обслуженное р-ном 
«ФИГАРО»
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The clientele of the cater-

ing services industry is highly 

diverse, ranging from rich 

individuals to government 

agencies and companies of 

different forms of ownership 

and sizes, which can afford 

the rather expensive costs of 

these services, while the occa-

sions warranting professional 

catering services range from 

one-time corporate events 

such as conferences, semi-

nars, symposia, presentations, 

private parties and birthday 

celebrations, companies’ anni-

versaries, welcome parties for 

business partners, successfully 

concluded deals and other cor-

porate festive events, to regu-

lar all-year-round contracts to 

providing catering services to 

companies’ employees (see 

Major clients/users of catering 

services). 

In corporate events, the 

most popular form of cater-

ing services is drink recep-

tion with some snacks and 

cocktail, followed by coffee 

breaks, which are commonly 

used in conferences, seminars, 

symposia, presentations, to 

grand, high-profile occasions 

such oligarchs’ private birth-

day parties or other glamour 

events, where banquettes for 

hundreds of invited guests 

are the norms rather than 

exceptions (see Distribution 

of catering services by events). 

In the latter case, the types of 

catering services needed by 

clients become more compli-

cated, as the cuisines, menus 

and wines are specially cho-

sen to suit the high-profile 

nature of the occasions, and 

usually involve the services of 

professional event managers, 

who usually help “orchestrate” 

the details and ways of hold-

ing such events to ensure 

their successes and celebrity 

status. 

This is why it is important 

to take certain steps when 

choosing professional cater-

ers that will oversee the 

execution of such events 

so as to achieve the desired 

objectives, industry opera-

tors said. Some of the key 

criteria for choosing cater-

ers include reputation on 

the market, and of course, 

the availability of the nec-

essary equipment to handle 

the scale and ensure profes-

sional quality of the planned 

events, availability of quali-

fied staff – cooks and wait-

ers – to serve these dishes 

to the guests during the 

events (see The criteria for 

choosing catering compa-

услуги, варьируют от разовых 
корпоративных мероприятий, 
таких как конференции, семина-
ры, симпозиумы, презентации, 
частные вечеринки и праздно-
вания дней рождений, юбилеев 
компаний, удачно заключенных 
сделок, встреч с деловыми пар-
тнерами и других праздничных 
корпоративных мероприятий, 
до постоянных контрактов, 
заключаемых на весь год, на 
предоставление кейтеринговых 
услуг для сотрудников конкрет-
ных компаний (см. «Основные 
клиенты/пользователи кейте-
ринговых услуг). 

Для корпоративных мероп-
риятий наиболее популярной 
формой кейтеринговых услуг 
является фуршет с закусками 

и коктейлями; следующей по 
популярности формой мож-
но считать кофе-брейки, ко-
торые обычно устраивают на 
кон ференциях, семинарах, 
сим позиумах, презентациях, и 
торжественные мероприятия 
«высокого ранга». К примеру, 
частные вечеринки олигархов 
по случаю дней рождений или 
другие «гламурные» события, на 
которых банкеты на несколько 
сотней приглашенных являются 
скорее нормой, чем исключением 
(см. Распределение услуг кейте-
ринга по событиям). В данном 
случае необходимые клиентам 
услуги кейтеринга становятся 
более изысканными – специаль-
но подбираются кухня, меню и 
напитки, чтобы соответствовать 
высокому статусу событий; кроме 
того, обычно используются услуги 
профессиональных «event-ме-
неджеров», которые помогают 
«срежиссировать» все детали и 
способы проведения таких ме-
роприятий для обеспечения их 
успешности и должного уровня 
«гламурности». 

Вот почему, как считают учас-
тники рынка, для достижения 
желаемой цели так важно пред-
принять определенные шаги 
при выборе кейтеринговых 
компаний для проведения 
таких мероприятий. Одними 
из ключевых критериев при 
выборе кейтеринговой ком-
пании являются ее репутация 
на рынке и, конечно, наличие 
необходимого оборудования и 
квалифицированного персона-
ла – поваров и официантов – для 
приготовления и подачи блюд 
гостям и всего инструментария, 
необходимого для обеспечения 
профессионального качества 
всех запланированных в рам-
ках праздника программ (см. 
«Критерии выбора кейтерин-
говых компаний»). Полезными 
могут также оказаться и ре-
комендации друзей, деловых 
партнеров и отзывы клиентов 
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biggest cities – Moscow and 

St. Petersburg – but also in 

other industrially developed 

regional centers, which most 

often also serve as the capitals 

of such regions. For instance, 

according to experts, the 

Rostov-on-Don regional mar-

ket has been growing at rates 

several times the previous 

year’s value for the past sever-

al years. The same trends can 

be seen in other cities such 

as the Far-East Chelyabinsk, 

Nizhny Novgorod and 

Krasnoyarsk regions, where 

growth is expected between 

25–30%.   

Another trend is the slight 

drop in the demand for cater-

ing services in Moscow over 

the past years. “Most prob-

ably, this stems from the fact 

that some companies, which 

had previously rented out 

their premises for catering 

events, are now setting up 

cuisines on those spots, and 

therefore, do not allow out-

side caters onto these prem-

ises anymore,” Polovnikova 

said. “Alternatively, they 

are asking for extra rents, 

which make such options 

unattractive to clients, who, 

consequently, resort to tra-

ditional restaurants to hold 

their events.”

Another trend is in the 

peculiar growth dynamics, 

which sees new companies 

entering the industry each 

year, and almost an equal 

number exiting the mar-

ket for failing to overcome 

the rising competition and 

remain afloat in the industry, 

thus leaving the most stable 

and economically viable to 

remain on the market, in full 

compliance with the Darwin’s 

“Survival of the Fittest” theory. 

“Smaller [catering] companies 

are exiting the market due to 

loss of businesses or re-pro-

filing of their business plans 

away from the catering ser-

vices market,” Uley Catering’s 

Avrutskaya said. 

However, the general 

impression is that the Russian 

catering industry in general, 

and its Moscow segment, 

the locomotive of the whole 

positive trends on the mar-

ket, in particular, is currently 

in a very robust shape, with 

enough room for all the com-

panies with the best services’ 

price-quality-ratio offers and, 

most importantly, the needed 

resources – capital, personnel 

and expertise – to package 

these offers and deliver them 

in the most professional way 

possible. Undoubtedly, the 

future on this market belongs 

to such caterers (see Key indus-

try players).   

нескольких лет растет темпами, 
в несколько раз превышающими 
темпы роста предыдущих лет. 
Подобные тенденции наблюда-
ются и в других крупных горо-
дах, к примеру, Владивостоке, 
Челябинске, Нижнем Новгороде 
и Красноярске, где темп роста 
кейтеринговых услуг составляет 
25%–30%. 

Другой тенденцией является 
незначительное снижение спроса 
на кейтеринговые услуги в Москве, 
наблюдаемое в последние годы. 
«Скорее всего, это объясняется 
тем, что некоторые компании, 
ранее сдававшие свои помеще-
ния в аренду для проведения 
кейтеринговых мероприятий, 
теперь сами организовывают там 
кухни и, следовательно, больше 
не сдают их в аренду кейтерин-
говым компаниям», – отметила 
Половникова. – «Либо же просят 

в этом случае дополнительную 
сумму за аренду, а клиенту это 
становится не выгодно, и он вы-
нужден пользоваться услугами 
стационарного ресторана для 
проведения своих мероприя-
тий». Еще одной тенденцией, 
согласно другим экспертам, 
можно считать своеобразную 
динамику изменений в отрасли, 
при которой на рынке каждый 
год появляются новые компа-
нии, и практически столько же 
игроков уходят с рынка, не 
сумев справиться с растущей 
конкуренцией и остаться «на 
плаву». По мнению экспертов, 
на рынке в итоге остаются – в 
полном соответствии с дарви-
нисткой теорией «О выжива-
нии видов» – только наиболее 
стабильные и экономически 
жизнеспособные компании. 
«Более мелкие кейтеринговые 
компании же покидают рынок 
из-за снижения объемов про-
даж или перепрофилирования 
бизнес-планов», – отметила 
Авруцкая.

Тем не менее, общее впечатление 
таково: рынок кейтеринговых 
услуг в РФ в целом, и его мос-
ковский сегмент – двигатель 
положительных тенденций всего 
рынка в частности, достаточно 
сформирован и находится на 
этапе устойчивого развития. На 
этом рынке достаточно места 
для компаний, предлагающих 
наилучшие предложения в 
плане соотношения «цены и 
качества», а также обладающих 
всеми ресурсами – капиталом, 
опытным и квалифицирован-
ным персоналом и толковым 
менеджментом – необходимыми 
не только для грамотного офор-
мления этих предложений, но 
и их представления клиентам/
заказчикам наиболее профес-
сиональным образом. Будущее 
на этом рынке, несомненно, 
за такими кейтеринговыми 
компаниями (см. «Ключевые 
участники рынка»). 



 

 52 

Our expert on this issue is 
Olga Prokudina, an associate 
at law firm Konnov & Sozanovsky 

Наш эксперт по данному 
вопросу Ольга Прокудина, 

юрист Адвокатской конторы 
«Коннов и Созановский»

«При любом варианте 
организации бесплатного 
питания работникам, рас-
ходы на питания умень-
шают налогооблагаемую 
прибыль компании, только 
если обязанность работо-
дателя по предоставлению 
бесплатного питания отра-
жена в трудовом и/или кол-
лективном договоре».

“Irrespective of the form 
of free feeding chosen, the 
expenses incurred by a 
company decrease its tax-
able base, provided the 
requirement to provide the 
free meals is stipulated in the 
labor and/or the collective 
contract.”

Provision of free meals 
for company’s staff 
and its tax implications

The contemporary Russian 

labor legislation does not 

oblige employers to provide 

free meals for their employees, 

though it does require them in 

some specific cases to organize a 

place for eating. However, more 

and more employers are provid-

ing employees with free lunches 

as a part of the so-called “social 

package” that shows the level of 

the company’s business devel-

opment and also serves, along 

with salaries, as one of the most 

effective stimulating factors for 

the employees. 

There are several ways of pro-

viding free meals to employees, 

but in practice three variants 

are most widely used. These 

include ordering prepared 

meals (lunches) from third 

parties, feeding employees in 

buffets and specially establish-

ing a canteen for employees 

in the organization. The tax 

consequences of each of these 

forms of free feeding for staff 

differ for both the employ-

ers and the employees. This is 

why the way the paperwork 

underlining the basis for the 

provision of the free meals is 

very important. To start with, 

irrespective of the form of free 

feeding chosen, the expenses 

incurred by a company will 

decrease its taxable base, pro-

vided the requirement to pro-

vide the free meals is stipulated 

in the labor contract and/or 

in the collective contract 

between the company and 

the employees. In such case, 

these expenses are considered 

a part of the company’s salary 

expenses. In other words, the 

provision of such free meals 

is a part of an employee’s 

salary (see Article 255 of the 

Russian Tax Code1, hereafter 

referred to as TC). However, 

if the provision of free meals 

for staff is based on the CEO’s 

1 Part two of Tax Code of the Russian 
Federation dated August 5, 2008  
№117-FZ

Бесплатное питание 
сотрудников компании 
и налоговые последствия

Н
а сегодняшний день 
российское трудовое 
законодательство не 

предусматривает обязаннос-
ти работодателя обеспечивать 
своих работников питанием, а 
лишь в определенных случаях 
обязывает оборудовать помеще-
ние для приема пищи. Однако 
все чаще и чаще работодатели 
предоставляют своим работ-
никам бесплатные обеды как 
часть так называемого «соци-
ального пакета», что является 
показателем высокого уровня 
развития бизнеса работодате-
ля, а также является одним из 
эффективных рычагов стимули-
рования сотрудников наравне 
с заработной платой. 

Варианты организации бес-
платного питания могут быть 
самыми разнообразными, но на 
практике чаще всего встречаются 
следующие виды организации 
бесплатного питания: заказ готовых 
обедов у сторонних организа-

ций, питание по типу «шведский 
стол» и создание собственной 
столовой для питания сотруд-
ников. Налоговые последствия 
при применении каждого из 
перечисленных способов раз-
личны как для работодателя, 
так и для работника. Причем 
существенное значение имеет 
документальное оформление 
предоставления работнику 
бесплатных обедов. Так, при 
любом варианте организации 
бесплатного питания работникам, 
расходы на организацию питания 
уменьшают налогооблагаемую 
прибыль организации, только 
если обязанность работодателя 
по предоставлению бесплатного 
питания отражена в трудовом 
и/или коллективном договоре, 
так как тогда эти расходы при-
знаются в качестве расходов на 
оплату труда. Иными словами, в 
этом случае бесплатное питание 
работников является частью их 
заработной платы (ст. 255 На-
логового кодекса РФ1, далее – НК 

1 Часть вторая Налогового кодекса 
РФ от 05.08.2000 №117-ФЗ
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decree, such expenses are not 

recognized as parts of such 

company’s deductable taxable 

income base (see Paragraph 

25 of Article 270 of TC). 

In the case of ordering pre-

pared lunches from third par-

ties, the cost of such free feed-

ing is considered a part of an 

employee’s personal income 

received in a natural form, and, 

as a result, is subject to both the 

personal income tax (PIT), 

which is currently fixed at 13%, 

and the unified social tax (UST) 

(see Articles 210 and 237 of 

TC). These provisions are appli-

cable only in cases, where the 

responsibility to provide free 

meals is stipulated in the labor 

contract and/or the collective 

contract. Again, if the provi-

sion of the free meals is based 

on the CEO’s decree, then the 

employees are exempted from 

paying the UST (see Article 236 

of TC). These provisions also 

cover cases, when an employer 

compensates an employee the 

cost of his/her lunch.

Whilst it is fairly easy to 

calculate the cost of meals 

ordered from third parties, as 

the cost is known in advance 

from the pricelist, it is almost 

impossible to calculate the 

exact amount of food eaten by 

each employee and its actual 

monetary value when using the 

buffet variant. Therefore, it is 

impossible to determine how 

much extra payment a par-

ticular employee has received 

in the process. As the PIT is a 

personified tax, which should 

be defined separately for each 

person, the employer, whilst 

providing free meals in the 

buffet variant, is not obliged to 

pay the PIT for the employees, 

a position, which is support-

ed by the Russian courts (see 

Paragraph 8 of the Informative 

Letter No. 42 of the Presidium 

of the High Arbitration Court of 

Russia dated June 21, 1999). In 

spite of this, the tax authori-

ties need to receive a sound 

proof of the impossibility of 

determining the exact expen-

ditures incurred. Otherwise, a 

fine could be imposed on the 

employer for the violation 

of the tax legislation. This is 

because the tax authorities 

have continued to insist that 

it is not completely impos-

sible to calculate the exact 

amount of money spent for 

each employee as stipulated 

by the law (see Article 226 of 

TC). 

РФ). Если же бесплатное питание 
предоставляется работникам на 
основании приказа руководите-
ля, то затраты на организацию 
обедов  не признаются в составе 
расходов, уменьшающих нало-
гооблагаемую прибыль (п. 25 
ст. 270 НК РФ). 

При заказе готовых обедов 
у сторонних организаций сто-
имость бесплатного питания, 
предоставляемого работникам, 
признается доходом, полу-
ченным ими в натуральной 
форме, и, следовательно, 
подлежит обложению нало-
гом на доход физических лиц 
(далее – НДФЛ) по ставке 
13% и единым социальным 
налогом (далее – ЕСН) в со-
ответствии с пунктом 1 статьи 
210 и пунктом 1 статьи 237 НК 
РФ. Такой порядок налогооб-
ложения применяется, если 
обязанность работодателя по 
предоставлению бесплатных 
обедов предусмотрена в тру-
довом и/или коллективном 
договоре. Если  же основанием 
предоставления бесплатных 
обедов является приказ, то 
ЕСН не применяется (ст. 236 
НК РФ). Данные положения 
применимы и при выплате 
работникам компенсаций 
на питание.

Если  при заказе готовых обе-
дов у сторонних организаций 
определить стоимость обеда не 
трудно (заранее известна стои-
мость обеда на человека), то при 
предоставлении бесплатного 
питания в форме «шведского 
стола» невозможно определить 
точно съеденную порцию каждым 
сотрудником и ее стоимость. 
Соответственно невозможно 
установить, какая именно 
сумма дохода (выплаты) была 
получена каждым конкретным 
сотрудником. В данном случае 
у работодателя не возникает 
обязанности по исчислению 
и уплате НДФЛ, так как этот 
налог является персонифици-
рованными и определяется по 
каждому работнику. Суды под-
тверждают данную позицию 
(пунктом 8 информационного 
письма Президиума Высше-
го Арбитражного суда  РФ от 
21 июня 1999г. № 42). Однако 
налоговым органам необходи-
мо предоставить существенные 
доказательства невозможности 
определения затрат на обеды по 
каждому работнику, в противном 
случае возможно наложении 
штрафа за нарушение объек-
тов налогообложения, так как 
налоговые органы  продолжа-
ют настаивать на возможности 
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And, finally, the most difficult 

and riskiest way of organizing 

free feeding for employees is 

to set up a canteen inside a 

company. Such factors as the 

payment for food, its clientele 

(does it cater only for the com-

pany’s employees or serve other 

people as well), the size of the 

canteen and its status inside 

the company (a separate sub-

division or just separate room), 

etc., impact on the legal status 

of the canteen and should all 

be taken into consideration. All 

these factors help determine 

whether or not the canteen 

is involved in entrepreneurial 

activity, and this will deter-

mine the type of applicable 

taxation legislation. According 

to the position of the Russian 

Finance Ministry on this issue, 

as expressed in the official let-

ters – No. 03-11-04/3/101 and 

No. 03-11-04/3/141 – dated, 

respectively, March 2, 2006 and 

March 17, 2006, if the area of 

the canteen’s hall for serving 

clients is no more than 150sqm 

or the canteen does not have a 

hall for serving clients, then the 

canteen is subject to the uni-

fied tax on the imputed income 

(UTIC) (see Article 346.26 of 

TC). However, the Russian 

courts rule that if lunches 

are provided free to only the 

company’s employees, then 

such canteen is not involved 

in entrepreneurial activity, and 

therefore, not subject to the 

UTIC (see the Decision of the 

Central Federal Court of Appeal 

issued on April 13, 2007 in case 

No. A096535/06-15).

A company’s expenses for 

running a canteen, which is 

not a separate subdivision 

and serving only its employ-

ees, are considered a part of 

the company’s production 

expenditures for tax purpose. 

Specifically, these include the 

expenses on maintenance, 

electricity, heating, cooking 

and other unities as well as 

the accumulated amortization 

costs (see the Russian Finance 

Ministry’s Letter No. 03-03-

04/1/652 issued September 

15, 2006). However, in case 

the canteen exists as a sepa-

rate department inside an 

organization and renders 

paid services – either to the 

company’s employees or any 

other clients – then its activity 

can be classified as entrepre-

neurial and it will be difficult 

for it to avoid the payment of 

UTIC.     

In conclusion, I would 

like to note that apart from 

the free-feeding formats 

mentioned above, there are 

many other variants of pro-

viding free meals for com-

pany employees and the tax 

consequences for both the 

employers and employees in 

each case will be different. 

This why each variant needs 

to be explored in details in 

order to avoid negative tax 

consequences. Usually, the 

variant chosen depends on 

the employer’s capability 

and desire to use attractive 

working environment to 

entice employees to his/her 

organization. 

учета потраченных на каждого 
работника средств (п. 4 ст.226 
НК РФ). 

И, наконец, самый сложный 
и рискованный вариант орга-
низации бесплатного питания 
работников – это открытие 
работодателем собственной 
столовой. Дело в том, что при 
организации столовой и при 
определении ее правового статуса 
учитываются такие факторы, 
как платность питания, обслу-
живание только собственных 
работников организации или 

также сторонних лиц, ее размер, 
а также является ли столовая 
специальным подразделени-
ем организации или просто 
отдельным помещением. На 
основании вышеперечислен-
ных факторов определяется, 
носит ли деятельность столо-
вой предпринимательский 
характер, отчего зависит и 
налогообложение.

По мнению Минфина РФ, 
если площадь зала обслужи-
вания посетителей не более 
150квм, или в столовой нет 
зала обслуживания, то данную 
деятельность в соответствии 
с пунктом 2 статьи 346.26 НК 
следует облагать единым на-
логом на вмененный доход 
(далее – ЕНВД) (письма от 
17 марта 2006г. №03-11-
04/3/141 и от 2 марта 2006г. 
№ 03-11-04/3/101). Судьи 
же считают, что если обеды 
предоставляются бесплатно 
членам трудового коллектива, 
то деятельность не носит пред-
принимательский характер и, 
соответственно, на ЕНВД не 
переводится (постановление 

Федерального апелляционно-
го суда Центрального округа 
от 13 апреля 2007г. по делу 
№ А09-6535/06-15).

Затраты на содержание поме-
щения столовой, не являющейся 
отдельным подразделением, 
обслуживающей только членов 
трудового коллектива, для целей 
налогообложения учитывают-
ся в составе прочих расходов, 
связанных с производством и 
реализацией. В частности, к 
таким расходам, уменьшаю-
щим налогооблагаемую при-

быль, относятся: затраты на 
ремонт, освещение, отопление, 
водоснабжение, топливо для 
приготовления пищи, а также 
суммы начисленной амортиза-
ции (письмо Минфина РФ от 
05.09.06 № 03-03-04/1/652). 
Однако если столовая является 
отдельным структурным под-
разделением и оказывает услуги 
на платной основе (работникам 
организации или сторонним 
лицам), то ее деятельность 
будет квалифицироваться 
как предпринимательская и 
избежать перевода на ЕНВД  
будет непросто.

Помимо указанных вариантов, 
возможны и другие виды орга-
низации бесплатного питания 
для работников, при этом на-
логовые последствия в каждом 
случае будут разными и требуют 
детального изучения в целях 
предотвращения негативных 
налоговых последствий. Выбор 
конкретного варианта зависит 
от возможностей работодателя 
и его желания привлечь работ-
ников приятными условиями 
труда. 
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“Apart from the formats mentioned above, 
there are many other variants of providing free 
meals for company’s employees and the tax con-
sequences in each case will be different. This why 
each variant needs to be explored in details in or-
der to avoid negative tax consequences.”

«Помимо указанных вариантов, возможны и 
другие виды организации бесплатного питания 
для сотрудников, при этом налоговые последс-
твия в каждом случае будут разными и требуют 
детального изучения в целях предотвращения 
негативных налоговых последствий».
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In developed Western countries, 

the level of dividend payments 

is one of the basic factors used 

by investors to choose companies’ 

stocks for investments. In the 

global market economy, share-

holders traditionally receive 

their main incomes not from 

sale of stocks, as it was in Russia 

for a long time, but in form of 

dividends.

In 1999–2005, the increases 

in stock values significantly in 

Russia far exceeded the divi-

dend yields. For instance, the 

annual increase in the value of 

the benchmark RTS Index over 

this period averaged 40%, while 

the average dividend yield of 

Russian companies’ stocks was 

about 2%. (see tab. Comparison 

of annual RTS Index increase 

and dividend yields of Russian 

companies). Consequently, sha-

reholders of Russian companies’ 

stocks did not really care about 

the level of dividend payouts by 

those companies. 

However, in 2006–08, the 

growth rate of the RTS Index 

slowed down significantly, and 

the shareholders started to pay 

more attention to the level of 

dividend yields (see tab. Total 

annual dividend payouts by 

Russian companies). During 

the last two years, the divi-

dend yield of Russian compa-

nies increased significantly and 

reached the level of dividend 

payouts in Western companies, 

which is about 3–3,5%, a trend 

which reflects the development 

of Russian companies and the 

general improvement of their 

financial state. 

 The payout ratio is another 

important parameter that char-

acterizes the size of dividend 

yield, as it shows the percentage 

of a company’s net profit dis-

bursed for dividend payments. 

For Western European compa-

nies, this ratio averages about 

30–40%, while this ratio is about 

50% of companies’ net profits in 

the United States. For compari-

son, a similar ratio for Russian 

companies averaged 10–15% in 

2000–04, but rose significantly 

in the last four years to 20–25% 

of companies’ net profits. 

Most generous 
and stingiest dividends-
paying companies

In general, the size of divi-

dend yields to certain degrees 

В развитых западных 
странах уровень диви-
дендных выплат – один 

из основных факторов, по 
которому инвесторы выби-
рают акции для вложений. В 
мировой рыночной экономи-
ке акционеры традиционно 
получают основной доход не 
от перепродажи акций, как 
долгое время было в России, 
а в форме дивидендов. В 
России 1999–2005гг. рост 
курсовой стоимости акций 
заметно превышал дивиден-
дную доходность. К приме-
ру, годовой прирост индекса 
РТС составлял 40%, а сред-
няя дивидендная доходность 
акций российских компаний 
составляла порядка 2%. (см. 
Сравнение прироста индек-
са РТС и средней дивиденд-
ной  доходности российских 
компаний по годам). Отсюда 

становится понятым, почему 
размер дивидендов не силь-
но заботил акционеров рос-
сийских компаний. Однако 
в 2006–08гг. темпы роста 
индекса РТС заметно сни-
зились и владельцы акций 
стали большее внимание 
уделять уровню дивидендных 

выплат (см. Суммарные диви-
дендные выплаты российских 
компаний по годам (в млрд. 
рублей)). За последние два 
года дивидендная доходность 
российских акций заметно 
выросла и достигла уровней 
западных компаний (3–3,5%), 
что свидетельствует о разви-
тии российских компаний и 
улучшении их финансового 
состояния. 

Для размера дивидендных 
выплат еще одним важным пара-
метром является коэффициент 
дивидендных выплат (payout 
ratio), показывающий процент 
чистой прибыли компании, на-
правляемый на выплаты по 
дивидендам. Для западных 
компаний этот показатель 
находиться на уровне 30–40%, 
а в США он достигает 50%. 
Для российских в 2000–04гг. 
он был на уровне 10–15%, но в 

последние годы этот показатель 
показал заметный рост – до 
20–25%. 

Самые щедрые и скупые 
компании по выплате 
дивидендов  

В целом, размер дивиден-
дных выплат несколько за-

Analysis of Russian companies’ 
dividend policies vis-a-vis changes 
in stocks’ values 

Анализ дивидендной политики 
российских компаний на фоне 
изменений стоимости акций 
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“A review of some Russian companies’ dividend 
policies has revealed one consistent pattern: max-
imum dividends are usually paid in periods pre-
ceding the execution of IPOs or SPOs, because 
an increase in dividends always boosts investors’ 
confidence.” 

«Отметим одну закономерность, характер-
ную для многих российских компаний: мак-
симальный уровень дивидендов обычно при-
ходится на период перед проведением IPO 
или SPO, так как рост выплат способствует 
росту доверия инвесторов». 
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depends on the sector of 

economy, where a company 

operates. Thus, the most ‘gen-

erous’ Russian companies are 

in the oil, gas and metallurgi-

cal sectors, which are the most 

lucrative sectors of the Russian 

economy, while the ‘stingiest’ 

are companies from the power 

sector. The stinginess of latter 

case can be explained by the 

fact that electricity industry 

has in recent years been in 

need of capital investments 

and, consequently, companies 

in this sector could not afford 

to ‘pamper’ their shareholders 

with generous dividend pay-

outs. At the same time, it needs 

to be noted that the dividend 

yields and policies can and do 

vary significantly from one 

company to another, even in 

one sector. 

A review of the dividend 

policies in Russian compa-

nies has revealed one consis-

tent pattern: the maximum 

dividends are usually paid in 

periods preceding the execu-

tion of IPOs and SPOs in most 

Russian companies. This is 

because an increase in divi-

dend payouts always boosts 

shareholders and investors’ 

confidence in companies, but 

soon after the IPOs and SPOs, 

the size of the dividend payouts 

usually returns to the previous 

levels. A typical example could 

be seen in Magnitogorsk Iron 

and Steel Co. (MMK), which, 

prior to its IPO in 2006, spent 

almost 90% of its net profit on 

divided payouts, but quickly 

changed policy after the IPO, 

and thereafter, almost all the 

net profits were spent only on 

boosting production. 

Trading strategies 

One of the trading strategies 

on the stock exchange market is 

the purchase of shares of com-

panies, which pay generous div-

idends prior to the record date. 

висит от отрасли, в которой 
работает компания. Так, на 
графике: Сравнение средней 
дивидендной доходности 
среди российских компа-
ний по отраслям налицо, 
что самые «щедрые» среди 
российских компаний пред-
ставители нефтегазового и 
металлургического секторов 
(как наиболее прибыльные 
в России сектора), а самые 
«скупые» – компании энерге-

тического сектора. Последнее 
можно объяснить тем, что 
электроэнергетика в последние 
годы нуждается в инвести-
циях и компании сектора не 
могут себе позволить роскошь 
«побаловать» акционеров. 
Вместе с тем дивидендная 
доходность может сильно 
варьироваться от компании 
к компании внутри одной 
отрасли. 

Отметим закономерность, 
что для многих компаний 
максимальный уровень 

дивидендов приходился на 
период перед проведением 
IPO и SPO – рост выплат 
способствует росту доверия 
акционеров и инвесторов, 
после чего иногда дивиденд-
ные выплаты возвращались 
к прежним уровням. Так 
компания «Магнитогорский 
металлургический комби-
нат» накануне IPO в 2006г. 
направляла на дивиденды 
почти 90% чистой прибы-

ли, после чего дивидендная 
политика компании измени-
лась, а чистая прибыль стала 
направляться на развитие 
производства.

Стратегии торговли 

Одной из стратегий тор-
говли на фондовом рынке 
является покупка акций 
компаний, выплачиваю-
щих щедрые дивиденды, в 
преддверии даты закрытия 
реестра. Кроме получения 
дивидендов, инвестор в этом 
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“If in the near future, the fight against inflation 
becomes successful and the money market rates 
decline, then it is most likely that Russian investors 
will start paying much greater attention to the lev-
el of dividend payouts rather than the increases in 
the market values of their shares.” 

«Если в ближайшее время борьба с инфляци-
ей в РФ будет успешной и ставки на денеж-
ном рынке пойдут на убыль, то российские 
инвесторы большее внимание будут уделять 
именно уровню дивидендных выплат, а не 
годовому приросту стоимости акций».
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In this case, investors receive 

one more bonus, in addition to 

dividends: reduction of taxable 

base. According to the Russian 

legislation, an investor must pay 

a 13% income tax for revenues 

from the increase in the market 

value of stocks, but pay only a 

9% income tax on dividends. 

Therefore, it is not surprising 

that the demand for shares 

usually increases significantly 

2–4 days before the closure of 

the record date. It goes with-

out say that companies paying 

generous dividends enjoy the 

highest demand. 

However, there are not many 

‘generous’ Russian companies, 

when it comes to dividend 

payouts. Traditionally, TNK-

BP, GazpromNeft, Tatneft and 

Novorossiysk Commercial 

Sea Port Co. are among the 

few generous corporations. 

Similarly, North-West Telecom, 

Uralsvyazinform, Rostelecom, 

Surgutneftegaz and Tatneft 

are known for paying high 

dividends to holders of their 

preferred shares. However, 

for the majority of stocks on 

the Russian equity market, the 

level of profitability is low, and, 

given the high level of inflation, 

their dividend yields are, conse-

quently, of low interest to most 

shareholders.

Conclusion

Western companies have div-

idend yields of about 3–3.5%, 

which is a serious reason for 

acquisition of shares in such 

companies. In the United 

States, a 3% profitability level 

is quite comparable to deposit 

profitability and bond rates, so 

the “buy-and-hold” strategy is 

quite comparable in terms of 

profitability to profits on the 

money market.

Presently, the Russian stock 

market is still in its infancy. 

Consequently, the dividend 

yields are notably behind the 

deposit profitability, which 

averages about 8–10%, though 

in terms of size, the dividend 

payouts level is quite close 

to their Western analogues. 

However, if in the near future, 

the fight against inflation 

becomes successful and the 

money market rates decline, 

then it is most likely that the 

majority of Russian investors 

will start paying much greater 

attention to the level of divi-

dend payouts rather than the 

increases in the market values 

of their shares. 

случае получит еще один бо-
нус – уменьшение налоговой 
базы. По закону, в России 
физические лица обязаны 
заплатить подоходный на-
лог по ставке 13% за прира-
щение курсовой стоимости 
акций, в то время как налог 
на дивиденды составляет 9%. 
Поэтому неудивительно, что 
за два-четыре дня датой за-
крытия реестра спрос на ак-
ции заметно увеличивается. 
Наибольшим спросом при 
этом пользуются компании, 
выплачивающих высокие 
дивиденды.

Среди российских компаний 
«щедрых» не очень много. 
Однако, традиционно к ним 
можно отнести ТНК-BP, «Газ-
пром-нефть», «Татнефть» и 
«Новороссийский морской 
торговый порт». Кроме того, 
высокие выплаты по при-
вилегированным акциям у 
«Северо-Западного телеко-
ма», «Уралсвязьинформа», 
«Ростелекома», «Сургут-
нефтегаза» и «Татнефти». 
Однако для большинства 
бумаг на российском фон-
довом рынке доходность на-
ходится на низком уровне, 
а с учетом высокого уровня 
инфляции, их дивидендная 
доходность представляет мало 
интереса.

Заключение 

У западных компаний 
дивидендная доходность 
составляет порядка 3–3,5% и 
является серьёзным мотивом 
к покупке акций компаний. 
Для США 3%-ная доход-
ность вполне сопоставима 
с доходностями депозитов 
и ставок по бондам, так что 
стратегия «купи акции и де-
ржи» по уровню доходности 
сопоставима с доходами на 
денежном рынке.

Российский фондовый рынок 
на данный момент находится 
в стадии становления. И ди-
видендные доходности, хоть 
и приблизились по уров ню 
к западным аналогам, пока 
заметно отстают от доход-
ностей по депозитам (для 
России-порядка 8–10%). 
Од на ко, если в ближайшее 
время борьба с инфляцией в 
РФ будет успешной и ставки 
на денежном рынке пойдут 
на убыль, то российские ин-
весторы большее внимание 
будут уделять именно уровню 
дивидендных выплат, а не го-
довому приросту стоимости 
акций. 
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