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наращивать вложения в ПИФы. По дан-
ным Investfunds, только в период с ию-
ня по июль розничные инвесторы вло-
жили в розничные ПИФы почти 
20 млрд руб. Быстрее они заходили 
в фонды только в конце весны — нача-
ле лета 2018 года. Тогда на фоне паде-
ния ставок по вкладам инвесторы вы-
вели из фондов более 4,5 млрд руб. 
«Поведение клиентов определяется 
 сочетанием двух факторов: рост рынка 
акций и облигаций, а также снижение 
ставок по депозитам. На этом фоне 
фонды показывают хорошую нако-
пленную доходность с начала года, 
 которая в значительной степени явля-
ется для пайщиков серьезным аргу-
ментом за покупку паев»,— отмечает 
начальник управления продаж и мар-
кетинга УК «Райффайзен Капитал» 
Константин Кирпичев.

Вклады
В летние месяцы ускорился процесс 
падения ставок по депозитам. По дан-
ным ЦБ, в первой декаде августа сред-
няя максимальная ставка составила 
6,823% годовых, что меньше показате-
ля третьей декады июля на 0,22 про-
центного пункта (п. п.) и на 0,6 п. п.— 
значений трехмесячной давности. Это 
снижение связано с действиями Банка 
России по смягчению денежно-кре-

дитной политики. В летние месяцы 
регулятор дважды снизил ключевую 
ставку (каждый раз на 0,25 п. п.) до 
7,25% годовых. Впрочем, это снижение 
не повлияло на доходность депозитов, 
так как в мае ставки были заметно вы-
ше — на уровне 7,52%. За два с полови-
ной месяца депозит на 100 тыс. руб. 
принес бы своему держателю доход 
в размере 1,57 тыс. руб.

Сопоставимый доход принес инве-
сторам депозит в долларах, даже не-
смотря на то, что ставки по ним суще-
ственно ниже, чем по рублевым 
(вклад в долларах на год — 2,3%). Та-
кой депозит принес бы своему держа-
телю (с учетом обменных курсов бан-
ков) 1,8 тыс. руб. чистого дохода. Поло-
жительный результат связан с укре-
пление курса американской валюты 
на российском рынке. За летние меся-
цы курс доллара на Московской бир-
же вырос на 1,35 руб., до отметки 
66,52 руб./$.

Менее успешными были депозиты, 
номинированные в евро. Открыв та-
кой вклад на 100 тыс. руб., клиент бан-
ка заработал бы (с учетом обменных 
курсов банков) только 50 руб. Такой 
результат связан с менее сильным, чем 
в случае с долларом, ростом курса ев-
ропейской валюты (курс евро за два 
с половиной месяца вырос в России на 

76 коп., до отметки 73,76 руб./€). Евро-
пейская валюта отстала от американ-
ской из-за опасений относительно 
«Брексита», а также слабых статисти-
ческих данных, выходящих в зоне 
 обращения евро. Во втором квартале 
ВВП Германии снизился на 0,1%, что, 
в свою очередь, указывает на ухудше-
ние состояния экономики ЕС.

В ближайшие месяцы возможно 
дальнейшее снижение ставок по бан-
ковским вкладам, чему будет способ-
ствовать снижающаяся инфляция. 
В июле рост потребительских цен за-
медлился до 4,6% против 4,7% в июне. 
Таким образом, инфляция уже оказа-
лась внутри прогнозного диапазона, 
обозначенного Банком России для 
2019 года (4,2–4,7%). По мнению ана-
литиков, к концу года инфляция будет 
близкой к нижней границе данного 
диапазона. «Учитывая мягкую рито-
рику Банка России, в сентябре этого 
года, по нашему мнению, ключевая 
ставка все же будет понижена на 
25 б. п., несмотря на недавнее осла-
бление рубля, при условии снижения 
внешнего давления»,— считают ана-
литики «ВТБ Капитала».

Акции
Аутсайдерами летних месяцев стали 
недавние рекордсмены — акции, хотя 
и среди них были те, что принесли не-
плохой доход. За два с половиной ме-
сяца, закончившихся 16 августа, ин-
декс Мосбиржи снизился на 1,9%, до 
отметки 2615 пунктов.

Начало лета не предвещало отрица-
тельного результата, поскольку рубле-
вый индекс уверенно рос и почти 
каждую неделю обновлял историче-
ские максимумы. В июне индекс 
впервые в истории превысил уро-
вень 2700 пунктов, затем не устоял 
и следующий рубеж — 2800 пунктов. 
В начале июля он достиг отметки 
2848 пунктов, прибавив за пять лет-
них недель более 7%. Однако во вто-
рой половине лета ситуация на гло-

бальных фондовых рынках резко 
ухудшилась и потянула за собой рос-
сийский рынок акций.

Хуже рынка чувствовали себя ак-
ции АЛРОСА и Сбербанка: вложения 
в 100 тыс. руб. обесценили бы инве-
стиции на 19 тыс. руб. и 8 тыс. руб. со-
ответственно. Сильное падение стои-
мости акций госбанка обусловлено ак-
тивным выходом из них международ-
ных инвесторов. По словам аналити-
ков, в периоды турбулентности на 
российском фондовом рынке нерези-
денты традиционно избавлялись от 
наиболее ликвидных и подорожав-
ших ценных бумаг, к которым отно-
сятся акции Сбербанка. К тому же ак-
ции госбанка пострадали из-за осла-
бления курса рубля, произошедшего 
в августе.

Впрочем, не все российские акции 
принесли убыток своим покупателям. 
Инвестировав в акции «Газпрома», ин-
вестор мог заработать за месяц почти 
5 тыс. руб. Акции газового монополи-
ста продолжают расти на ожиданиях 
инвесторов относительно изменения 
дивидендной политики. В середине 
мая правление «Газпрома» предложи-
ло повысить выплаты по сравнению 
с прошлым годом в два раза, до 
16,67 руб. на акцию, при этом анали-
тики ожидали дивидендов на уровне 
10,4 руб. Впоследствии представители 
компании не исключали дальнейшего 
роста дивидендных выплат.

Лучшую динамику на рынке проде-
монстрировали акции ГМК «Нориль-
ский никель», стоимость которых вы-
росла за лето на 6,8%. «Компании по-
могла крайне благоприятная ценовая 
конъюнктура на рынке платиноидов, 
на долю которых приходится уже бо-
лее 50% в EBITDA компании. Особенно 
следует отметить рост цен на палла-
дий, которые в текущим году благода-
ря дефициту на рынке достигли но-
вых исторических максимумов»,— 
 говорит директор по инвестициям 
April Capital Дмитрий Скворцов •

КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ В ДЕПОЗИТЫ (%)
2,5 МЕСЯЦА 1 ГОД 3 ГОДА

ВКЛАД РУБЛЕВЫЙ 1,57 6,32 27,30

ВКЛАД ДОЛЛАРОВЫЙ 1,77 -0,58 9,67

ВКЛАД В ЕВРО 0,05 -3,46 4,87

КУРС ДОЛЛАРА 2,07 -1,16 4,31

КУРС ЕВРО 1,04 -3,39 1,99

Источники: оценки «Денег», ЦБ.

КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ В АКЦИИ (%)
2,5 МЕС. 1 ГОД 3 ГОДА

ИНДЕКС МОСБИРЖИ -1,9 16,4 33,0

СБЕРБАНК -7,8 12,7 57,2

«РОСНЕФТЬ» -1,9 16,4 33,0

«ГАЗПРОМ» 4,5 60,5 64,1

«НОРИЛЬСКИЙ НИКЕЛЬ» 6,8 36,1 50,0

«РУСГИДРО» 0,9 -15,2 -23,0

«МАГНИТ» -3,7 -10,0 -65,7

«РОСТЕЛЕКОМ» 6,5 16,8 -3,7

АЛРОСА -18,7 -22,4 -3,2

Источник: Reuters.
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