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Группа	компаний	BDO	в	России	представляет	итоги	ежегодного	
исследования	особенностей	финансирования	реального	сектора	
экономики,	проведенного	экспертами	компании.	В	рамках	исследо-
вания	мы	ставили	целью	выяснить,	как	изменился	за	последний	год		
характер	взаимодействия	между	финансовым	и	реальным	секторами,	
и	какие	тенденции	проявились	в	условиях	по-прежнему	нестабиль-
ной	ситуации	на	финансовых	рынках.

Сравнивая	результаты	текущего	и	прошлогоднего	опроса,	легко	заме-	
тить,	что	тройка	лидеров	рейтинга	наиболее	предпочтительных	
для	финансирования	отраслей	не	изменилась.	Как	и	в	2010	году,	
банки	предпочитают	финансировать	оптовую	и	розничную	торговлю,	
энергетику	и	производство	товаров	массового	потребления.	Раз-
ница	только	в	том,	что	торговля	обогнала	энергетику	и	возглавила	
рейтинг	—	этому	способствовал	высокий	уровень	потребительского	
спроса,	характерный	для	текущего	состояния	рынка,	и,	как	след-
ствие,	возросшая	оборачиваемость	капитала	данной	отрасли.

Среди	наиболее	заметных	отличий	—	существенное	увеличение	прив-	
лекательности	сектора	недвижимости	и	строительства.	Если	в	про-
шлом	году	он	занял	12-е	место	в	рейтинге,	то	в	этом	переместился	
на	7-е.	Отметим,	что	акцент	в	финансировании	делается	на	жилищ-
ное	строительство.	Это	представляется	логичным	следствием	ожив-
ления,	наблюдаемого	в	отрасли.

По	состоянию	на	текущий	момент	банки	предпочитают	кредитовать	
средние	частные	предприятия,	воздерживаясь	от	крупных	кредит-
ных	рисков	и	не	проявляя	особого	энтузиазма	в	финансировании	
компаний	с	участием	государства.	Другими	словами,	по	сравнению	

с	кризисным	периодом	ситуация	заметно	изменилась:	банки	пере-
стали	считать	государственную	поддержку	основным	критерием	
стабильности	и	стараются	диверсифицировать	свои	портфели	
по	различным	заемщикам	и	отраслям.

Особо	следует	отметить,	что	инвестиционные	компании	более	
склонны	к	кредитованию	рискованных	инновационных	секторов	
(например,	медицина	и	фармацевтика),	а	также	новых	проектов	
в	области	информационных	технологий	и	телекоммуникаций.	Нема-
ловажную	роль	здесь	играют	как	меньшая	по	сравнению	с	банками	
степень	регулирования	деятельности	этих	финансовых	институтов,	
так	и	практика	вхождения	объектов	инвестиций	в	капитал	и	органы	
управления.	При	этом	одним	из	ключевых	требований	инвести-
ционных	компаний	к	объектам	финансирования	в	этом	году	стало	
наличие	аудированной	отчетности.

Опрос	показал,	что	банки	хорошо	усвоили	уроки	кризиса	и	пока	
не	планируют	смягчать	требования	к	заемщикам	и	залогам.	В	резуль-
тате,	малому	и	среднему	бизнесу,	находящемуся	на	первоначальной	
стадии	развития,	крайне	сложно	получить	внешнее	финансирова-
ние.	При	этом	ожидать	смены	предпочтений	на	рынке	в	ближайшее	
время	не	приходится:	расширение	границ	и	объемов	кредитования	
будет	зависеть	как	от	стабилизации	экономики,	так	и	от	темпов	
ее	роста.

ВСТУПИТЕЛЬНОЕ СЛОВО

БЛИЦ-ОТЧЕТ О РЕЗУЛЬТАТАХ ИССЛЕДОВАНИЯ

ДЕНИС ТАРАДОВ

Партнер	
Аудит	финансовых	институтов

1.	 Оптовая	и	розничная	торговля,	энергетика	и	производство	товаров	
массового	потребления	выбраны	большинством	респондентов	как	
наиболее	предпочтительные	для	финансирования	отрасли	эконо-
мики.	В	этом	году	торговля	опередила	энергетику,	лидера	прошло-
го	года,	заняв	в	списке	предпочтений	верхнюю	строчку.

2.	 В	качестве	объектов	финансирования	респонденты	поставили	
на	первое	место	предприятия,	находящиеся	в	частной	собствен-
ности	(более	половины	респондентов).	Государственные	компа-
нии	набрали	наименьшее	количество	голосов	—	в	финансирова-
нии	таких	предприятий	заинтересованы	лишь	2%	респондентов.

3.	 С	точки	зрения	национальной	принадлежности	капитала	ком-
пании	—	объекта	финансирования	большинство	респондентов	
из	коммерческих	банков	выбрали,	как	и	в	прошлом	году,	российский	
бизнес.	Следующим	по	популярности	в	этой	группе	было	мнение,	

согласно	которому	российская	или	зарубежная	принадлежность	
заемщика	не	имеет	значения.	С	другой	стороны,	половина	пред-
ставителей	инвестиционного	бизнеса	предпочитает	финансировать	
компании	с	иностранным	участием:	33,3%	респондентов	считает	
привлекательными	совместные	предприятия,	16,7%	—	иностранные.

4.	 С	точки	зрения	размера	предприятия	наиболее	популярным	
сегментом	для	финансирования	банки	считают	средний	бизнес.	
Предпочтения	представителей	инвестиционных	институтов	
распределились	примерно	поровну	между	крупным	и	средним	
бизнесом.

5.	 Коммерческие	банки	предпочитают	работать	с	диверсифи-
цированными	компаниями;	для	инвестиционных	институтов	
примерно	в	равной	степени	предпочтительны	вертикально-
интегрированные	и	диверсифицированные	компании.



Исследование особенностей финансирования реального сектора финансовыми организациями 5

*	В	исследовании	отдельно	друг	от	друга	приняли	участие	представители	коммерческого	банковского	и	инвестиционного	бизнеса	банка	«УРАЛСИБ».

6.	 В	этом	году	почти	все	коммерческие	банки	и	инвестиционные	
институты	склоняются	к	работе	с	непубличными	компаниями.	
Однако	для	банков,	входящих	в	число	30	крупнейших	по	величи-
не	чистых	активов,	более	предпочтительны	компании	публичные	
(80%	респондентов).

7.	 Среди	требований	коммерческих	банков	к	заемщикам	лидируют	
устойчивость	текущего	финансового	состояния,	благоприятные	
финансовые	прогнозы	и	достаточное	обеспечение	залогом.	Что	
касается	инвестиционных	компаний,	то	они	в	этом	году	поменяли	
приоритеты:	вместо	финансового	состояния	и	прогнозов	на	первые	
позиции	в	списке	требований	к	заемщику	вышли	прозрачность	
операционной	деятельности	и	наличие	аудированной	отчетности.

8.	 Коммерческие	банки	с	большей	готовностью	выделяют	финансиро-
вание	на	пополнение	оборотных	средств;	на	следующей	по	популяр-
ности	позиции	—	инвестиции	в	основные	средства.	Инвестиционные	
компании	предпочитают	финансировать	капитал.

9.	 Как	и	год	назад,	три	четверти	респондентов	считают	предпо-
чтительными	средние	сроки	финансирования	(от	одного	года	
до	пяти	лет).

10.	Все	категории	респондентов	поставили	собственные	средства	на	пер-
вое	место	в	качестве	источника	финансирования.	Вторым	по	попу-
лярности	ответом	банков,	входящих	в	Топ-100	по	величине	активов,	
стало	«финансирование	совместно	с	иностранными	институтами»,	
а	не	входящих	в	первую	сотню	банков	и	инвестиционных	компаний	—	
«финансирование	совместно	с	российскими	институтами».

11.	Мнения	респондентов	о	средних	размерах	финансирования,	
обычно	выделяемых	заемщикам	или	объектам	инвестирования,	
разделились	следующим	образом:

•	 до	10	млн.	долларов	США	—	более	популярный	ответ	среди	
респондентов	из	банков,	которые	по	величине	чистых	активов	за-
нимают	позиции	ниже	30-й;

•	 10–50	млн.	долларов	США	—	более	популярный	ответ	среди	пред-
ставителей	Топ-30	банков	и	инвестиционных	компаний.

12.	Наиболее	распространенный	вариант	ответа	на	вопрос	о	же-
лательном	объеме	собственного	денежного	участия	заемщика	
в	финансировании	проекта	—	30%;	следующий	по	популярности	
вариант	—	20–25%.

В	отчете	представлены	данные	двух	типов:	

•	 процент	респондентов,	выбравших	тот	или	иной	вариант	ответа;

•	 результаты	ранжирования.	В	этом	случае	можно	судить	лишь	о	
том,	какой	вариант	ответа	более	предпочтителен,	но	нельзя	под-
считать	во	сколько	раз.

ОБ ИССЛЕДОВАНИИ

В	данном	материале	представлены	результаты	исследования	
особенностей	финансирования	реального	сектора	экономики	
финансовыми	институтами,	проведенного	экспертами	Группы	
компаний	BDO	в	России.

В	ходе	исследования	были	опрошены	44	респондента	из	43	фи-
нансовых	организаций*	—	коммерческих	банков,	инвестиционных	
компаний,	инвестиционных	банков	и	инвестиционных	подраз-
делений	универсальных	банков.	С	экспертами	подразделений,	
занимающихся	кредитованием	юридических	лиц	или	инвести-
циями	в	реальный	сектор	экономики,	были	проведены	формали-
зованные	интервью.	Анкеты	для	представителей	коммерческого	
банковского	бизнеса	незначительно	отличались	от	анкет	для	
представителей	инвестиционного	бизнеса	в	связи	со	спецификой	
этих	финансовых	институтов.
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РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ

1. Ранжирование отраслей по степени предпочтительности для финансирования

Как	и	в	прошлом	году,	рейтинг	возглавили	торговля,	энергетика	
и	производство	товаров	массового	потребления.	В	общем	рэнкинге	
торговля	опередила	энергетику,	лидера	прошлого	года,	и	заняла	
верхнюю	строчку	в	списке	предпочтений	(отметим,	что	для	коммер-
ческих	банков	торговля	была	номером	один	и	в	прошлом	году).	Среди	
предпочтений	банков,	входящих	в	Топ-30	по	величине	чистых	активов,	
на	первое	место	выдвинулась	энергетика,	в	то	время	как	год	назад	эту	
позицию	занимало	производство	товаров	массового	потребления.

Ситуацию	комментирует	Александр	Осин,	главный	экономист	УК	
«Финам	Менеджмент»:	«В	2010	г.	доля	инвестиций	в	ВВП	РФ	вы-
росла	почти	до	30%	против	23%	в	IV	квартале	2009	г.	Как	следствие,	
вырос	интерес	инвесторов	к	вложениям	в	обрабатывающий	сектор	
при	сохранении	спроса	на	вложения	в	энергетику,	даже	несмотря	
на	неопределенность	с	тарифами.	В	то	же	время	рынок	сейчас	весь-
ма	инертен,	он	продолжает	требовать	большой	маржи	доходов.	Доля	
потребления	в	ВВП	практически	не	изменилась,	составив	без	малого	
80%	—	на	таком	фоне	спрос	на	инвестиции	в	оптовую	и	розничную	
торговлю	и	производство	товаров	массового	потребления	сохранил	
лидирующие	позиции	в	сфере	финансовых	вложений».

Для	инвестиционных	компаний	наиболее	привлекательными	от-
раслями	оказались	медицина	и	фармацевтика,	а	также	энергетика.	
Заметно	опустилась	в	рейтинге	телекоммуникационная	отрасль	—	
с	5-го	места	на	11-е,	при	этом	инвестиционные	компании	проявля-
ют	больший	интерес	к	финансированию	данного	сектора	(место	
3–4	в	рейтинге	предпочтений),	нежели	коммерческие	банки.	Пози-
ция	индустрии	туризма	и	развлечений,	напротив,	улучшилась:	если	

в	прошлом	году	она	заняла	последнее,	15-е	место,	то	в	этом	—	12-е.	
Замкнули	список,	как	и	год	назад,	сельское	хозяйство	и	ЖКХ.	Инте-
ресно,	что	в	списке	предпочтений	инвестиционных	компаний	сель-
ское	хозяйство	заняло	5-ю	строчку,	в	то	время	как	банкиры	считают	
эту	отрасль	наименее	привлекательной.

Промышленное	производство	по	сравнению	с	прошлым	годом	
серьезно	улучшило	позиции,	поднявшись	с	7-го	места	на	4-е.	Денис	
Кирилловых,	заместитель	руководителя	по	развитию	продаж	кре-
дитных	продуктов	Департамента	стандартных	кредитных	продук-
тов	Промсвязьбанка,	объясняет	это	так:	«Транспорт	и	логистика,	
промышленное	производство,	металлургия	—	эти	отрасли,	в	отличие	
от	тех	же	нефтяной	и	фармацевтической,	в	кризис	испытали	очень	
серьезный	спад.	Теперь	же,	с	восстановлением	спроса	как	внутри	
страны,	так	и	на	внешних	рынках,	они	работают	в	условиях	очень	
благоприятной	рыночной	конъюнктуры,	показывая	завидные	темпы	
роста	финансовых	показателей.	И	на	это	естественным	образом	об-
ратили	внимание	банкиры».

Еще	более	заметно	по	сравнению	с	2010	годом	улучшились	позиции	
сектора	недвижимости	и	строительства.	Если	в	прошлом	году	он	за-
нял	12-е	место	в	рейтинге,	то	в	этом	переместился	на	7-е.	По	словам	
Дениса	Кирилловых,	«рынок	недвижимости	продолжает	«оживать»,	
и	отрасль,	на	которую	в	свое	время	приходилась	значительная	
часть	кредитного	портфеля	практически	каждого	банка,	начинает	
отвоевывать	свои	позиции».	Отметим,	что	акцент	в	финансировании	
делается	на	жилищное	строительство	—	логичное	следствие	ожив-
ления,	о	котором	говорит	эксперт.

Диаграмма 1. 1. Все респонденты*

1	(2-3)
2	(1)

3(2-3)
4(7)
5(8)

6(4)
7(12)

8(10)
9(6)

10(9)
11(5)

12(15)
13(11)

14(13)
15(14)

	Оптовая	и	розничная	торговля
Энергетика

Производство	товаров	массового	потребления
Промышленное	производство

Транспорт	и	логистика
Нефтегазовая	отрасль

Недвижимость	и	строительство
Металлургия

Медицина	и	фармацевтика
Горнодобывающая	промышленность

Телекоммуникации,	информационные	технологии,	СМИ
Туристический	и	гостиничный	бизнес,	индустрия	развлечений

Финансовые	институты
Сельское	хозяйство

ЖКХ	и	инфраструктура

Cуммарный	ранг

Отрасли

*	Здесь	и	далее	—	в	скобках	результат	прошлого	года
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Диаграмма 1. 4 . Инвестиционные компании и банки

1	(1)
2	(2)

3-4	(3-4)
3-4	(5)

5	(12-13)
6-7	(3-4)

6-7	(8)
8	(7)

9	(9)
10	(10)

11-12	(11)
11-12	(14)

13-14	(6)
13-14	(12-13)

15	(15)

Медицина	и	фармацевтика
Энергетика

Телекоммуникации,	информационные	технологии,	СМИ
Транспорт	и	логистика

Сельское	хозяйство
Производство	товаров	массового	потребления

Нефтегазовая	отрасль
Промышленное	производство

Горнодобывающая	промышленность
Оптовая	и	розничная	торговля

Металлургия
Туристический	и	гостиничный	бизнес,	индустрия	развлечений

Финансовые	институты
ЖКХ	и	инфраструктура

Недвижимость	и	строительство

Cуммарный	ранг

Отрасли

1	(1)
2	(2)

3	(4)
4	(5)

5	(7)
6	(3)

7	(11)
8	(9)

9	(8)
10	(6)

11	(15)
12	(10)

13	(12)
14	(14)

15	(13)

Оптовая	и	розничная	торговля
Энергетика

Производство	товаров	массового	потребления
Промышленное	производство

Транспорт	и	логистика
Нефтегазовая	отрасль

Недвижимость	и	строительство
Металлургия

Горнодобывающая	промышленность
Телекоммуникации,	информационные	технологии,	СМИ

Туристический	и	гостиничный	бизнес,	индустрия	развлечений
Медицина	и	фармацевтика

Финансовые	институты
ЖКХ	и	инфраструктура

Сельское	хозяйство

Cуммарный	ранг

ОтраслиДиаграмма 1. 2. Все коммерческие банки

1	(4)
2	(6-7)

3	(8)
4-5	(10-11)
4-5	(10-11)

6	(2)
7	(14-15)

8	(1)
9	(6-7)

10	(3)
11	(5)

12	(12)
13	(14-15)

14	(9)
15	(13)

Энергетика
Нефтегазовая	отрасль

Промышленное	производство
Металлургия

Горнодобывающая	промышленность
Оптовая	и	розничная	торговля

Недвижимость	и	строительство
Производство	товаров	массового	потребления

Телекоммуникации,	информационные	технологии,	СМИ
Транспорт	и	логистика

Медицина	и	фармацевтика
Финансовые	институты
ЖКХ	и	инфраструктура

Сельское	хозяйство
Туристический	и	гостиничный	бизнес,	индустрия	развлечений

Cуммарный	ранг

ОтраслиДиаграмма 1. 3. Топ-30 коммерческих банков
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В этом году почти в два раза снизилась популярность заемщиков, 
связанных с государством (с 25% до 13% респондентов, выбравших 

этот вариант). На первом месте, как и в прошлом году, заемщики 
из частного сектора. Этот вариант выбрали 68,18% респондентов.

2. Частные и государственные компании как объекты финансирования

Диаграмма 2.1. Все респонденты Диаграмма 2.2. Топ-30 коммерческих банков

Диаграмма 2.3. Коммерческие банки с 31-го по 100-й Диаграмма 2.4. Инвестиционные банки и компании

68,18% 
(54,16%)

18,18%
(20,84%)

11,36%
(22,92%)

2,27% 
(2,08%)

80%
(28,57%)

20%
(0%)

100%
(66,7%)

	Частная	собственность
	Государственная	собственность
	Смешанная	собственность
	Не	имеет	значения

66,67%
(57,89%)

25%
(21,05%)

8,33%
(15,79%)
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3. Российский и иностранный бизнес как объект финансирования

За год картина не изменилась: российский бизнес по-прежнему воз-
главляет список предпочтений коммерческих банков. Около поло-
вины респондентов из инвестиционных компаний указали на пред-

почтительность компаний с иностранным участием: 33,3% считают 
привлекательными объектами финансирования совместные пред-
приятия, а 16,7% — предприятия с иностранным капиталом.

	Российский	бизнес
	Иностранный	бизнес
	Совместные	предприятия
	Не	имеет	значения

Диаграмма 3.1. Все респонденты Диаграмма 3.2. Все коммерческие банки

59,09%
(56,25%)

20,45%
(27,08%)

11,36%
(8,33%)

9,09%
(8,33%)

Диаграмма 3.3. Топ-30 коммерческих банков Диаграмма 3.4. Инвестиционные банки и компании

60%
(28,57%)

40%
(57,14%)

33,33%
(42,11%)

33,33%
(15,79%)

16,67%
(21,05%)

16,67%
(21,05%)

68,75%
(65,52%)

21,88%
(31,03%)

6,25%
(0%)

3,13%
(3,45%)
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Как и год назад, наиболее привлекательным объектом финансирования 
стал средний бизнес — 71,9% респондентов коммерческих банков выбра- 
ли этот вариант (среди представителей 30 крупнейших банков средний 
бизнес считают привлекательным 60% опрошенных). Что касается 
инвестиционных компаний, то предпочтения их представителей разде-
лились почти поровну: в пользу крупного бизнеса высказался 41,7% 
респондентов, а среднему отдали предпочтение 50%. Наконец, к малому 
бизнесу проявляют гораздо больший интерес коммерческие банки 
(21,9% респондентов), чем инвестиционные институты (8,3%).

Привлекательность среднего бизнеса для инвесторов объясняет 
Александр Осин, главный экономист УК «Финам Менеджмент»: 
«В данное время наметился рост кредитования малого и среднего 
бизнеса в потребительском секторе, а низкорентабельные предпри-
ятия обрабатывающих отраслей и стартапы с их высокими рисками 
пока не находят должного внимания со стороны банков».

Следует отметить, что интерес коммерческих банков к средне-
му и малому бизнесу в конечном счете влияет и на отраслевые 
предпочтения, рассмотренные в предыдущем разделе. Так, 
по мнению Дениса Кирилловых («Промсвязьбанк»), «отрасли, 
привлекательность которых снизилась по сравнению с прошлым 
годом, характеризуются высокой концентрацией, то есть относи-
тельно небольшим количеством сильных игроков, разделивших 
рынок — эти игроки вызывают повышенный интерес 5–7 круп-
нейших государственных и иностранных банков. Средних 
и малых игроков относительно немного, а консолидационные 
процессы, наблюдаемые в отраслях, еще заметнее сокращают их 
количество. В результате открываемые на компании этих отрас-
лей лимиты велики, а ставки, напротив, стремятся к минимально 
возможным величинам. Это автоматически снижает привлека-
тельность такой отрасли с точки зрения всех остальных потенци-
альных кредиторов».

4. Крупный, средний и малый бизнес как объект финансирования

Диаграмма 4.1. Все респонденты Диаграмма 4.2. Все коммерческие банки

	Крупный	(выручка	более	100	млн	долларов	США	в	год)
	Средний	(выручка	10-100	млн	долларов	США	в	год)
	Малый	(выручка	до	10	млн	долларов	США	в	год)

71,9%
(68,97%)

21,9%
(13,79%)

65,9%
(58,33%)

18,2%
(14,58%)

15,9%
(27,08%)

6,2%
(17,24%)
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Диаграмма 4.4. Топ-30 коммерческих банков Диаграмма 4.5. Коммерческие банки с 31-го по 100-й

Диаграмма 4.6. Инвестиционные банки и компании

	Крупный	(выручка	более	100	млн	долларов	США	в	год)
	Средний	(выручка	10-100	млн	долларов	США	в	год)
	Малый	(выручка	до	10	млн	долларов	США	в	год)

50,0%
(42,11%)

41,7%
(42,11%)

87,5%
(100%)

12,5%
(0%)

60%
(42,86%)

20%
(57,14%)

20%
(0%)

8,3%
(15,79%)
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Как и в 2010 году, коммерческие банки предпочитают работать 
с диверсифицированными компаниями. В то же время по сравнению 
с прошлым годом заметно изменилось отношение к таким компаниям 
со стороны инвестиционных институтов. Если год назад лишь 15,8% 
респондентов этой группы выказали интерес к финансированию 

диверсифицированных компаний, то сейчас последние привлекают 
внимание инвестиционных институтов почти в той же степени, что 
и компании вертикально-интегрированные: их считают привлекатель-
ным объектом 50% респондентов, а диверсифицированные компа-
нии — 41,7%.

5. Диверсифицированные и вертикально-интегрированные компании как объекты финансирования

Диаграмма 5.1. Все респонденты Диаграмма 5.2. Все коммерческие банки

Диаграмма 5.3. Коммерческие банки с 31-го по 100-й Диаграмма 5.3. Инвестиционные банки и компании

	Диверсифицированные	компании
	Вертикально-интегрированные	компании
	Иное

50%
(52,63%)

41,7%
(15,79%)

75%
(44,44%)

12,5%
(33,33%)

12,5%
(22,22%)

59,4%
(58,62%)

31,3%
(27,59%)

54,5%
(41,67%)

36,4%
(37,50%)

9,1%
(20,83%)

8,3%
(31,58%)

9,4%
(13,79%)



Исследование особенностей финансирования реального сектора финансовыми организациями 13

6. Публичные и непубличные компании как объекты финансирования

В этом году почти все коммерческие банки и инвестиционные 
институты больше склоняются к работе с непубличными 
компаниями. Тем не менее, для банков, входящих в Топ-30 

по величине чистых активов, более предпочтительны компании 
публичные — такой ответ дали 80% респондентов этой группы.

	Публичные	компании
	Непубличные	компании

Диаграмма 6.5. Инвестиционные банки и компании

58,3%
(68,42%)

41,7%
(31,58%)

Диаграмма 6.3. Топ-30 коммерческих банков Диаграмма 6.4. Коммерческие банки с 31-го по 100-й

75%
(55,56%)

25%
(44,44%)

80%
(85,71%)

20%
(14,29%)

Диаграмма 6.1. Все респонденты Диаграмма 6.2. Все коммерческие банки

62,5%
(41,38%)

37,5%
(58,62%)

61,4%
(52,08%)

38,6%
(47,92%)
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За истекший год требования коммерческих банков к объектам 
инвестирования не претерпели особых изменений. Итоговый 
рейтинг возглавили те же четыре требования, что и в прошлом 
году, однако инвестиционные институты, в отличие от банков, 
несколько поменяли приоритеты. Если год назад рейтинг 

требований возглавили финансовое состояние объекта 
инвестирования и финансовые прогнозы, то сейчас наиболее 
значимыми для инвестиционных компаний оказались 
прозрачность операционной деятельности заемщика 
и наличие у него аудированной отчетности.

7. Основные требования коммерческих банков и инвестиционных компаний к объектам финансирования

Диаграмма 7.1. Коммерческие банки 

Диаграмма 7.2. Инвестиционные банки и компании

1	(1)
2	(2)

3	(3)
4	(4)
5	(7)

6	(6)
7	(5)

8	(8)
9	(9)

10	(10)

Финансовое	состояние
Финансовые	прогнозы

Залоги
Ситуация	на	отраслевом	рынке

Прозрачная	организационная	структура
Отраслевая	принадлежность

Гарантии
Корпоративное	управление

Аудированная	отчетность
Иное

Cуммарный	ранг

Отрасли

1	(5)
2	(8)

3	(1)
4	(3)

5-6	(6)
5-6	(7)
7	(2)

8	(4)
9	(9)

Прозрачная	операционная	деятельность
Аудированная	отчетность

Финансовое	состояние
Адекватное	сочетание	рискованности	и	доходности

Корпоративное	управление
Прозрачная	организационная	структура

Финансовые	прогнозы
Отраслевая	принадлежность

Иное

Cуммарный	ранг

Отрасли
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Как и в 2010 году, коммерческие банки готовы предоставить 
финансовые средства в первую очередь на пополнение оборотных 
средств, а инвестиционные компании — на инвестиции в капитал. 
Елена Смирнова, заместитель председателя правления 
ОАО «Меткомбанк» (Металлургический коммерческий банк), 
подчеркивает, что «большинство банков в последнее время 
осуществляют в первую очередь кредитование на пополнение 
оборотных средств, и лишь во вторую — на инвестиции в основной 

капитал. Предпочитаемые сроки кредитования — от одного 
года и более. Это — вершина айсберга, в основании которого 
лежит стагфляция в российской экономике при дефиците 
качественных заемщиков и избытке банковской ликвидности. 
Как результат, низкий спрос на кредитование вкупе со стремлением 
заемщиков удлинить сроки кредитования на любые цели 
и удешевить кредиты, а также демпинг со стороны госбанков 
с одновременным переделом банковского рынка в их пользу».

8. Цели, на которые готовы выделять финансирование коммерческие банки и инвестиционные компании

Диаграмма 8.1. Коммерческие банки 

Диаграмма 8.2. Инвестиционные банки и компании

6	(6)

1	(1)
2	(2)

3	(4)
4	(3)
5	(5)

Пополнение	оборотных	средств
Инвестиции	в	основные	средства

Новые	проекты,	новый	бизнес
Сделки	по	слияниям	и	поглощениям

НИОКР,	разработка	новых	образцов	продукции
Иное

Cуммарный	ранг

Отрасли

1	(1)
2	(3)

3	(2)

Инвестиции	в	капитал
Инвестиции	в	производные	инструменты

Инвестиции	в	долговые	инструменты

Cуммарный	ранг

Отрасли
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Диаграмма 9.1. Все респонденты

Как и год назад, три четверти респондентов считают предпочтитель-
ными средние сроки финансирования (от одного года до пяти лет). 

В этом вопросе коммерческие банки и инвестиционные компании 
единодушны.

9. Сроки, на которые преимущественно выделяется финансирование

Диаграмма 9.2. Топ-30 коммерческих банков

Диаграмма 9.3. Коммерческие банки с 31-го по 100-й Диаграмма 9.4. Инвестиционные банки и компании

	Краткие	сроки	(менее	1	года)
	Средние	сроки	(от	1	до	5	лет)
	Долгосрочное	финансирование	(от	5	лет	и	более)

100%
(71,43%)

76,7%
(75,00%)

20,9%
(18,75%)

62,5%
(66,67%)

37,5%
(33,33%)

90,91%
(89,47%)

9,09%
(5,26%)

2,3%
(6,25%)
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10. Источники средств кредитования/инвестирования

Как и в прошлом году, выбирая источники преимущественного 
финансирования заемщиков или объектов инвестирования, все 
респонденты на первое место поставили собственные средства. 
По вопросу второго места мнения разделились: респонденты из 
коммерческих банков, входящих в Топ-100 по величине чистых 
активов, отдали эту позицию финансированию в сотрудничестве 

с иностранными институтами, а респонденты из инвестиционных 
компаний — финансированию совместно с российскими 
институтами. Государственным программам как источнику средств 
для кредитования или инвестирования опрошенные единогласно 
отвели последнее место в рейтинге.

Диаграмма 10.2. Коммерческие банки, не входящие в Топ-100

Диаграмма 10.1. Топ-100 коммерческих банков

Диаграмма 10.3. Инвестиционные банки и компании

1	(1)
2	(2)

3-4	(3)
3-4	(4)

Собственные	средства
Совместно	с	другими	иностранными	институтами

В	рамках	государственных	программ
Совместно	с	другими	российскими	институтами

Cуммарный	ранг

Отрасли

1	(1)
2	(2)

3	(3)
4	(4)

Собственные	средства
Совместно	с	другими	российскими	институтами

Совместно	с	другими	иностранными	институтами
В	рамках	государственных	программ

Иное 5	(5)

Cуммарный	ранг

Отрасли

1	(1)
2	(2)

3	(3)
4	(4)

Собственные	средства
Совместно	с	другими	российскими	институтами

Совместно	с	другими	иностранными	институтами
В	рамках	государственных	программ

Cуммарный	ранг

Отрасли
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Диаграмма 11.1. Топ-30 коммерческих банков

Диаграмма 11.3. Инвестиционные банки и компании

Диаграмма 11.2. Коммерческие банки, не входящие в Топ-30

В этом году ни один респондент, включая представителей тридцати 
крупнейших банков, не назвал в качестве средней величины финан-
сирования (то есть размера ссуды в денежном выражении, которая 
выдается заемщикам наиболее часто) сумму, превышающую 50 млн 
долл. США. Около трех четвертей респондентов из коммерческих 

банков, не входящих в Топ-30 по величине чистых активов, опреде-
лили эту величину цифрой менее 10 млн долл. США, в то время как 
100% респондентов из банков, входящих в Топ-30, и 75% предста-
вителей инвестиционных компаний называли при ответе на данный 
вопрос сумму в размере от 10 до 50 млн долл. США.

11. Средний размер кредитования/инвестирования, выделяемого финансовой организацией

	Менее	10	млн	долларов	США
	10-50	млн	долларов	США
	Свыше	50	млн	долларов	США

100%
(71,43%)

75%
(26,32%)

25%
(47,37%)

74,07%
(81,82%)

25,93%
(18,18%)
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12. Срочная структура финансирования в малых, средних и крупных объемах

Среднесрочное финансирование превалирует в любых объемах финансирования у всех групп респондентов.

Диаграмма 12.1. Все респонденты

Диаграмма 12.2. Все коммерческие банки

Диаграмма 12.3. Инвестиционные банки и компании

 Краткосрочное 
финансирование
(менее 1 года)

 Среднесрочное 
финансирование
(от 1 до 5 лет)

 Долгосрочное
финансирование
(от 5 лет и более)
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Две трети респондентов (66%) указывают, что вклад собственных 
средств заемщика/объекта финансирования должен составлять 
20–30%. Кроме того, эксперты отмечают снижение стоимости 
заемных средств. По словам Александра Осина, главного экономиста 
УК «Финам Менеджмент», «прежде всего снизилась стоимость 
заемных средств, что произошло в первую очередь под влиянием 
политики государства: фактически оно выступает гарантом 

для крупнейших российских квазигосударственных банков…». 
Эксперт прогнозирует, что банки «будут расширять доступность 
займов для более широкого спектра отраслей малого и среднего 
бизнеса — к этому их вынуждают конкуренция и политика 
регуляторов. В ближайшее время ставки, вероятно, еще несколько 
снизятся, а темпы кредитования к концу года и в следующем году, 
возможно, несколько возрастут».

13. Необходимый вклад собственных средств заемщика/объекта инвестирования в финансирование проекта
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ГРУППА КОМПАНИЙ BDO 
ВЕДУЩАЯ АУДИТОРСКО-КОНСАЛТИНГОВАЯ ГРУППА

Группа компаний BDO
Группа компаний BDO — ведущая аудиторско-консалтинговая 
группа, которая осуществляет деятельность на российском рынке 
с 1989 года. Компании группы BDO входят в the BDO network — 
пятую в мире по объемам совокупной выручки международную 
сеть независимых аудиторских и консультационных компаний, 
насчитывающую более 46 000 сотрудников в 119 странах. Сегодня 
Группа компаний BDO предлагает своим клиентам всестороннюю 
поддержку в следующих областях: аудит, налоговое и правовое 
консультирование, финансовое консультирование, бизнес- 
консультирование, системная интеграция, IT- консультирование. 
В офисах группы, расположенных во всех федеральных округах 
РФ, работает около 2000 сотрудников. В 2010 году оборот группы 
составил 101 млн евро.

Позиции в рейтингах
	• Лидирующие	позиции	в	рейтингах	агентства	«Эксперт	РА»	

по	итогам	2010	года:
	− 3-е	место	среди	крупнейших	аудиторско-консалтинговых	
групп	на	российском	рынке

	− 3-е	место	среди	крупнейших	аудиторско-консалтинговых	
групп	на	российском	рынке	по	выручке	от	аудиторских	услуг

	− 3-е	место	среди	крупнейших	аудиторско-консалтинговых	
групп	на	российском	рынке	по	выручке	от	МСФО

	− Входит	в	Топ-10	крупнейших	консалтинговых	групп	РФ
	− Максимальный	уровень	делового	потенциала	оценочной	
компании

Социальный аудит
Группа	компаний	BDO	выступила	в	роли	официального	аудитора	
российской	премии	2009	года	«За	лучший	социальный	отчет	и	отчет	
в	области	устойчивого	развития»,	церемония	вручения	которой	про-
ходила	под	патронажем	Совета	Федерации	ФС	РФ.	Премия	учреж-
дена	в	2006	году	в	рамках	Европейской	премии	за	лучшую	отчетность	
в	области	устойчивого	развития	(ESRA)	в	целях	поощрения	российс-
ких	компаний,	представляющих	наиболее	полные	социальные	отчеты.	
Приглашение	выступить	в	качестве	аудитора	и	принять	участие	
в	оценке	конкурсантов	по	критериям	ESRA	свидетельствует	
о	признании	заслуг	Группы	компаний	BDO	в	области	общего	аудита	
и	аудита	социальной	отчетности.

АВТОВАЗ
Альфа-Банк
Аптечная	сеть	36,6
Атомредмедзолото
Атомэнергопром
АФК	«Система»
Аэрофлот	–	Российские	
авиалинии
Базовый	Элемент
Банк	Москвы
Внешэкономбанк
ВТБ
Газпром
Газпром	нефть
ГК	«Роснанотех»		
Госкорпорация	«Росатом»	
Государственная	корпорация	
«Ростехнологии»
Группа	«Илим»
Группа	компаний	«Протек»
Группа	компаний	«Русский	
Алкоголь»
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ОХК	«УРАЛХИМ»
Правительство	Москвы
Правительство	Ханты-
Мансийского	автономного	
округа
РАО	ЭС	Востока
Роснефть
РУСАЛ
САН	ИнБев
Сбербанк	России
Связьинвест
Седьмой	Континент
Сургутнефтегаз
СУЭК
ТГК-1
ТГК-14
Техснабоэкспорт
ТНК-ВР
Трансмашхолдинг
Трансстрой
ФК	«ОТКРЫТИЕ»
ФСК	ЕЭС
Холдинг	МРСК
ЮГ	Руси
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General	Motors
Intesa	Sanpaolo
Nord	Stream
Shtokman	Development	AG
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