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зультат при различной экономической 
конъюнктуре. Такие портфели удобно 
формировать, например, на основе 
биржевых фондов ETF, поскольку это 
наиболее ликвидные и диверсифици-
рованные инструменты. Первый такой 
мы уже запустили в этом году.

— В линейке управляю-
щих уже есть фонды пас-
сивного управления, 
в частности фонды фон-
дов. Почему было приня-
то решение запустить 
еще и биржевой фонд?

— Фонды фондов, по сути, обеспечива-
ли клиентам упаковку для инвестиций 
в иностранный ETF и в свое время бы-
ли нужны для того, чтобы дать неква-
лифицированным инвесторам доступ 
к глобальным рынкам. И они выполни-
ли свою роль. Но сейчас у инвесторов 
есть дополнительные запросы к подоб-
ному продукту. Клиенты хотят в мо-
менте отслеживать текущую цену фон-
да, по которой его можно купить или 
продать, хотят иметь внутридневную 
ликвидность. Весь этот функционал 
может дать биржевой фонд. Паи клас-
сических открытых фондов выдаются 
в течение пары-тройки дней, и, соот-
ветственно, клиент не мгновенно вхо-
дит в рынок или выходит с него. Наш 
новый ETF дает такую возможность.

— ETF на какие активы 
вы планируете предло-
жить клиентам до конца 
текущего года и в следую-
щем году?

— До конца года планируем запу-
стить биржевые фонды на рынок ОФЗ 
и на корпоративные еврооблигации. 

В самом начале следующего года 
предложим еще фонд на индекс аме-
риканских акций — это будет индекс 
S&P 500. В течение года будем расши-
рять линейку за счет дополнитель-
ных ETF на индексы развитых и раз-
вивающихся стран, а также на гло-
бальные рынки облигаций.

— Что будет базовым 
 активов в индексе S&P — 
западный ETF на этот 
 индекс или, как в случае 
с вашим первым ETF, ак-
ции компаний, входящие 
в расчет индекса?

— Склоняемся к тому, чтобы осу-
ществлять физическую репликацию. 
То есть закупать корзину акций, а не 
один иностранный ETF.

— Не опасаетесь, что такая 
структура фонда приведет 
к росту комиссии, а также 
времени определения сто-
имости чистых активов 
фонда и цены пая?

— Мы будем создавать фонд изначаль-
но такого размера, чтобы удельные из-
держки были не выше, чем при покуп-
ке иностранного ETF в наш фонд. От-
носительно времени определения сто-
имости чистых активов фонда и стои-
мости пая, не вижу никакой разницы 
между этими способами наполнения 
фонда. То есть, когда торговые сессии 
в России и США будут совпадать, мар-
кетмейкер будет, соответственно, ори-
ентироваться на цены акций на Нью-
Йоркской бирже. Когда она будет за-
крыта, маркетмейкер будет ориенти-
роваться на фьючерсы на американ-
ский индекс, как на некий бенчмарк, 

и относительно него ставить свои ко-
тировки. Расчетная стоимость пая 
в любом случае будет определяться 
по результатам закрытия рынка, и там 
не важно, закрывается американский 
рынок одновременно или нет.

— Фонды с валютными 
стратегиями можно бу-
дет купить только за руб-
ли или и за валюту тоже? 
Насколько такая возмож-
ность востребована кли-
ентами?

— Для фондов, ориентированных 
на иностранные активы, мы планиру-
ем сделать доступ к торгам на валют-
ной секции Московской биржи, а зна-
чит, можно будет покупать их паи не 
только за рубли, но и за валюту. И те 
инвесторы, которые не хотят связы-
ваться с конвертацией валюты, смогут 
через брокера завести свои доллары на 
валютную секцию и там купить, соот-
ветственно, наш ETF. Если объективно 
оценивать текущую ситуацию, то все-
таки основная ликвидность на бирже 
сосредоточена в рублевом стакане, 
а не в долларовом.

И вот здесь я хотел бы вернуться к во-
просу о взаимодействии клиента с бан-
ком и управляющей компанией. ETF 
нужно рассматривать не как тот самый 
монопродукт. ETF — это основа для соз-
дания персональных финансовых пла-
нов для клиентов, то есть кастомизиро-
ванного портфеля клиента на долго-
срочную перспективу. В следующем го-
ду у нас уже будет сформирована ли-
нейка ETF, на основе которой и будут 
создаваться такие портфели.

— А каким образом будет 
происходить формирова-
ние и ребалансировка 
 такого портфеля?

— С помощью робоэдвайзинга внутри 
счета доверительного управления, на 
основе математических алгоритмов, 
в соответствии с риск-профилем и го-
ризонтом инвестирования клиента. 
В дальнейшем в личном кабинете или 
в мобильном приложении этот порт-
фель будет ребалансироваться в зави-
симости от изменения рыночной конъ-
юнктуры, а также личных обстоя-
тельств клиента. Сервис финансового 
планирования уже доступен нашим 
клиентам, они могут пройти риск-
профилирование у нас на сайте и сфор-
мировать под себя портфель. Планиру-
ем, что в первой половине следующего 
года этот функционал будет доступен 
широкому кругу наших клиентов.

— Планируете войти 
со своими розничными 
продуктами в личный 
 кабинет Сбербанка? 
 Какого эффекта ожидае-
те от этого шага?

— Мы частично представлены в Сбер-
банк Онлайн, где есть специальная 
вкладка с нашими продуктами. Если 
вы уже являетесь нашим клиентом, 
то можете через личный кабинет или 
мобильное приложение банка видеть 
свои инвестиции в ПИФы, стратегии 
доверительного управления, индиви-
дуальные инвестиционные счета, 
а также отслеживать их текущую оцен-
ку и финансовый результат. Однако 
впервые купить наши продукты 
в Сбербанк Онлайн пока нельзя. Мы 
планируем, что этот функционал поя-
вится в следующем году. Реализация 
этого проекта должна привести к зна-
чительному росту онлайн-привлече-
ний со стороны новых клиентов, по-
скольку Сбербанк Онлайн — готовый 
маркетплейс, которым пользуются 
примерно 40 млн пользователей.

— Каким будет для рынка 
коллективных инвести-
ций 2019 год? Стоит 
ждать сохранения высо-
ких темпов привлечений 
со стороны розничных 
инвесторов или стоит 
ждать смещения в сторо-
ну институциональных?

— Нервозность, которая наблюдается 
в настоящее время на рынках, прод-
лится до конца года и с высокой веро-
ятностью сохранится в начале 2019 го-
да. Тем не менее сильных выводов 
средств из инвестиционных продук-
тов не ожидаем, поскольку видим, что 
портфели наших клиентов очень пра-
вильно спозиционированы в отличие 
от 2008 года. Тогда основная часть вло-
жений приходилась на акции, кото-
рые в результате мирового кризиса 
упали в цене в несколько раз, обесце-
нив вложения клиентов. Сейчас на 
клиентских счетах в основном облига-
ции, которые являются консерватив-
ным активом и быстро восстанавлива-
ются в цене. К тому же мы не видим 
высоких кредитных рисков и рисков 
дефолтов эмитентов в наших продук-
тах, поэтому, даже несмотря на какую-
то временную волатильность на рын-
ках, инвесторы, которые не будут 
нервничать, получат ожидаемую до-
ходность. Текущая ситуация открыва-
ет возможность для выхода на рынок 
новых клиентов, которые смогут за-
фиксировать высокую доходность на 
горизонте пяти и более лет. Депозиты 
все-таки более краткосрочный инстру-
мент, и даже несмотря на то, что банки 
сейчас повысили ставки, их можно за-
фиксировать всего на год-два вперед. 
Поэтому ждем восстановления спроса 
на инвестиционные продукты коллек-
тивных инвестиций в будущем году, 
по мере улучшения ситуации на фон-
довом рынке •
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