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Текст АЛЕКСЕЙ САВКИН

После того как утром 15 февраля курс доллара неожиданно упал на 46 коп., достиг-
нув минимального за 20 месяцев уровня 56,65 руб., успокаивать валютный шторм 
вышел пресс-секретарь президента России Дмитрий Песков. Он заявил, что Влади-
мир Путин на встрече с главой Минэкономики Максимом Орешкиным затронет 
вопросы, связанные с курсом рубля и его влиянием на экономику. Словесные ин-
тервенции помогли: доллар немного отыграл позиции… Правда, ненадолго.

Поводы для волнения у правительства действительно имеются: чрезмерно высо-
кий курс рубля — одна из угроз для российской экономики. Во-первых, сильный 
рубль не выгоден экспортерам, чья продукция станет менее привлекательна из-за 
роста цены на нее для зарубежных покупателей. Во-вторых, при отсутствии роста 
стоимости нефти создает угрозу для исполнения бюджета. 

Ни один эксперт не смог толком объяснить причины роста рубля. Министр эко-
номики Максим Орешкин счел, что укрепление вызвано сезонным фактором и при-
токами капитала, связанными в том числе с приватизационными сделками. 

Среди наиболее вероятных причин аналитики называли и carry trade со стороны 
иностранных игроков. Суть в том, что участники рынка, заняв доллары под невы-
сокий процент (2–3% годовых), могли разместить их на рублевых депозитах по более 
высокой ставке (7–8%), что само по себе дает неплохой доход. А при росте курса ру-
бля — обеспечивает существенную прибыль. «Carry trade помогает и Банк России, 
который с января 2016 года снизил ключевую ставку лишь с 11% до 10% и обещает 
держать ее на текущем уровне, по крайней мере до середины 2017 года»,— считает 
управляющий партнер PFL Advisors Федор Наумов. Не обошлось и без влияния 
внешних факторов. Это стабилизация цены на нефть благодаря соглашению ОПЕК 
и России. Плюс к этому — активная политика России на Ближнем Востоке, и надеж-
да на потепление отношений с Западом, уточняет Наумов. Пока правительство, по 
словам того же Орешкина, «просто следит за ситуацией». 

Чего ждать?
Все валютные аналитики в один голос утверждают, что на занятой высоте в 58–
59 руб. за доллар российская валюта продержится недолго. К концу года рубль упа-
дет до значений 60 руб. и ниже. Однако эксперты расходятся во мнении, как будет 
развиваться ситуация в ближайшие два-три месяца.

Одни полагают, что уже в начале марта доллар отвоюет позиции. Ожидаемое уже-
сточение монетарной политики в США приведет к росту доллара против остальных 
валют и снижению цены на нефть, считает главный аналитик УК «Ронин Траст» Ан-
дрей Верхоланцев. «В середине года еще одним фактором будут дивидендные вы-
платы, большая часть которых может быть конвертирована в валюту. К тому же ожи-
даемое снижение Банком России процентных ставок снизит привлекательность 
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приобрести на минимуме и продать на 
максимуме у неподготовленного инве-
стора, скорее всего, не получится. Са-
мым разумным решением было бы фор-
мирование корзины валют, состав и 
пропорции которой отражали бы цели 
человека, считает Андрей Верхоланцев. 
«Можно составить диверсифицирован-
ный портфель из рубля, доллара и евро. 
Рубли в первую очередь необходимо 
иметь людям, у которых есть траты в 
российской валюте, доллар и евро мож-
но использовать для сбережений»,— от-
мечает Вадим Бит-Аврагим. Надо оце-
нить свои текущие и будущие расходы 
и выстраивать структуру портфеля исхо-
дя из них, добавляет Андрей Шенк. «На-
пример, для тех людей, кто покупает 
импортные товары, часто ездит за гра-
ницу или планирует обучение за рубе-
жом, доля валютных инструментов 
должна быть больше, чем у тех, кто боль-
ше ориентируется на рублевые расхо-
ды»,— говорит эксперт.

По мнению Федора Наумова, лучший 
способ сохранить сбережения на длин-
ном интервале — это покупка долларов. 
За последние пять лет американская ва-
люта выросла по сравнению с большин-
ством других. «Благодаря реформам 
Трампа курс на укрепление доллара про-
должится. В его политической програм-
ме есть цель сделать ”энергию дешевой“, 
что напрямую противоречит благополу-
чию экономики России»,— отмечает На-
умов. Поэтому очевидной альтернативы 
доллару не видно. На евро рассчитывать 
не стоит из-за рисков распада ЕС, азиат-
ские валюты плохо конвертируемы, за-
ключает Федор Наумов. •

рублевых инструментов. В итоге могут 
совпасть ряд негативных факторов для 
рубля, что может привести к его сниже-
нию в коридор 62–65 руб. за доллар»,— 
говорит эксперт.

Другие уверены, что к середине года 
курс рубля, напротив, еще немного вы-
растет. В конце февраля—начале марта 
рубль может ослабеть до 59–60 руб./$ на 
завершении налогового периода у ком-
паний нефтяной отрасли и приходящих-
ся на март относительно больших плате-
жах по внешнему долгу, считает Федор 
Наумов. Однако летом, считает эксперт, 
произойдет новое укрепление россий-
ской валюты: «На интервале в шесть ме-
сяцев факторы стабильной нефти, спеку-
ляций на тему смягчения санкций, раз-
ницы в процентных ставках в России и 
США продолжат положительно влиять 
на рубль. И к середине года мы можем 
увидеть курс 55 руб. за доллар»,— гово-
рит эксперт. С ним солидарен и Алексей 
Михеев из ВТБ 24: «Мы прогнозируем, 
что уже до конца квартала цена нефти 
превысит $60 за баррель, а курс рубля 
выйдет на 55 руб. за доллар». Против рос-
сийской валюты будут работать и другие 
факторы — в частности, политика Банка 
России. «Если Банк России понизит клю-
чевую ставку, часть инвесторов будет 
фиксировать прибыль. Это может при-
вести к ослаблению рубля к концу го-
да»,— говорит Андрей Шенк из УК «Аль-
фа-Капитал». 

Как действовать?
Каким бы ни был курс в течение года, 
эксперты советуют не пытаться угады-
вать «лучший момент» для покупки: 

Аномальный рост курса рубля в феврале привел в замешательство правительство и валютных спекулянтов. 
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ДИНАМИКА ОСНОВНЫХ ВАЛЮТ ПРОТИВ ДОЛЛАРА США 
C 21 ЯНВАРЯ 2016 ГОДА (КОГДА КУРС РУБЛЯ БЫЛ НА ДНЕ — 82 РУБ./$)
ПО 17 ФЕВРАЛЯ 2017 ГОДА (%) Источник: ЦБ.
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ДИНАМИКА ОСНОВНЫХ ВАЛЮТ ПРОТИВ ДОЛЛАРА США
ЗА ПЯТЬ ЛЕТ (%) Источник: ЦБ.
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