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фликт. В середине апреля администра-
ция Белого дома ввела новые санкции 
против России, затронув помимо все-
го прочего и суверенный долг РФ.

Небольшую прибыль можно было 
заработать и на рублевых депозитах — 
377 руб. на каждые 100 тыс. инве-
стиций. В марте ставки по рублевым 
вкладам медленно, но верно пош-
ли вверх и достигли в первой дека-
де апреля 4,634%, прибавив за месяц 
0,105 п. п. Этому способствует реше-
ние ЦБ поднять ключевую ставку на 
0,25 п. п., до 4,5%.

В ближайший месяц аналитики не 
ждут сильного ослабления рубля. По 
мнению главного аналитика ПСБ Бог-
дана Зварича, фундаментальные фак-
торы и, в частности, уровни цен на 
нефть говорят о наличии потенциала 
для восстановления позиций рубля 
по отношению к основным мировым 
валютам. Этому будут мешать геопо-
литические риски, которые как ми-
нимум сдерживают покупки в нацио-
нальной валюте. «В этой связи можно 
говорить о том, что геополитический 
фактор останется в фокусе инвесто-
ров при оценке рубля»,— отмечает го-
сподин Зварич. В случае сохранения 
геополитической напряженности он 
ожидает, что пара доллар/рубль про-
должит движение в диапазоне 75–
77,5 руб. В случае снижения санкци-
онных рисков американская валю-
та, на его взгляд, отступит в коридор 
73–75 руб.

ПИФы
Относительно неплохо отработа-
ли минувший месяц и российские 
управляющие. По оценкам «Денег», 
основанным на данных Investfunds, 
за месяц, закончившийся 15 апреля, 
из 212 фондов, объем активов в кото-
рых превышает 100 млн руб., убыточ-
ных было меньше одной трети. Лиде-
рами роста стали отраслевые фонды, 
декларация которых ориентирована 
на высокотехнологические компа-
нии. По оценке «Денег», такие фонды 
за месяц принесли инвесторам доход 
на уровне 7–12%.

Неплохо отработали управляющие 
фондов, ориентированных на активы 
развивающихся стран,— американ-
ские, европейские, а также золото. По 
данным Investfunds, паи таких фон-
дов подорожали за месяц на 4,8–10%. 
Благодаря валютной переоценке хоро-
ший доход показали фонды еврообли-
гаций: стоимость их паев выросла за 
месяц на 2–4,5%.

В аутсайдерах оказались ПИФы, 
ориентированные на российские ак-
ции и облигации. В частности, фонды 
широкого рынка, а также индексные 
в лучшем случае смогли принести дер-
жателям 2,8%. Были среди них и убы-
точные, но они были в меньшинстве. 
Худшую динамику продемонстриро-
вали отраслевые фонды, ориентиро-
ванные на компании нефтегазово-
го сектора и электроэнергетики, паи 
которых подешевели на 1–3,2%. Убы-

ток в пределах 0,1–1% зафиксировали 
фонды рублевых облигаций.

Ухудшение результатов облигаци-
онных фондов отразилось на пове-
дении инвесторов. По последним до-
ступным данным Investfunds, в марте 
частные инвесторы вывели из кон-
сервативных фондов более 1,7 млрд 
руб., месяцем ранее был результат 
со знаком плюс — приток в размере 
7,1 млрд руб. К тому же мартовский 
результат — первый отрицательный 
с марта прошлого года, когда обли-
гационные фонды потеряли почти 
4,5 млрд руб. «Облигации сейчас ин-
тересны как защитный инструмент, 
ожидаемая доходность которого ощу-
тимо выросла с начала года. Кроме 
того, не стоит забывать, что риски 
рынка акций всегда высоки, какой бы 
позитивной ни была недавняя дина-
мика. Поэтому излишнее сокращение 
доли облигаций в портфелях неразум-
но»,— отмечает руководитель депар-
тамента управления активами «Аль-
фа-Капитала» Виктор Барк.

Акции
Худшую динамику в апреле продемон-
стрировали акции российских компа-
ний, хотя и среди них были те, что при-
несли доход. За месяц, закончившийся 
16 апреля, индекс ММВБ поднялся толь-
ко на 0,24%, до отметки 3598,44 пункта, 
что всего на 0,1% ниже исторического 
максимума, установленного 16 марта. 
За это же время ведущие европейские 

индексы выросли на 4–6%, американ-
ские поднялись на 4–5,6%. Отставание 
вызвано падением цен на нефть в ми-
нувшем месяце более чем на 10%, а так-
же ростом санкционного давления со 
стороны западных стран.

Среди ликвидных акций большин-
ство оказались убыточными. При этом 
аутсайдерами стали акции «Яндекса», 
потерявшие в цене 9,1%. В апреле ФАС 
возбудила дело против компании на 
основании того, что она не исполни-
ла вынесенное в феврале 2021 года 
предупреждение с требованием обе-
спечить равные условия в результа-
тах поиска для всех сервисов, вклю-
чая конкурентов. Если вина «Яндекса» 
будет доказана, компании будет на-
числен штраф с оборота. По мнению 
аналитиков «Атона», размер штрафа 
может варьироваться от незначитель-
ных 100 тыс. руб. до 2% от оборота 
компании (4,4 млрд руб. в 2020 году). 
«Штраф, который может быть наложен 
в результате расследования, вероятно, 
будет достаточно большим, но не кри-
тичным для „Яндекса“»,— полагают 
аналитики.

Почти 6% потеряли в цене акции «Аэ-
рофлота». По словам управляющего ак-
тивами «БКС Мир инвестиций» Андрея 
Русецкого, по авиаперевозчику силь-
но ударили локдауны по всему миру, 
в том числе закрытие Турции и Вели-
кобритании. «Зарубежные маршруты 
самые доходные для „Аэрофлота“»,— 
отмечает господин Русецкий.

Впрочем, не все российские акции 
оказались убыточными. Инвестиции 
в акции ГМК «Норильский никель» 
принесли владельцам доход в разме-
ре 11,5%. В апреле компания объяви-
ла о планах выкупа своих акций на 
$2 млрд в 2021 году. Ожидается, что 
выкуп состоится во втором полугодии. 
Выкупленные акции будут аннули-
рованы в соответствии с российским 
законодательством (за исключением 
0,5% от общего количества выпущен-
ных акций «Норильского никеля», ко-
торые будут использованы компани-
ей для других корпоративных целей). 
«К тому же стало ясно, что недавние 
аварии на шахтах некритичны и цены 
на металлы продолжают рост. Это зна-
чит, что выручка „Норникеля“ будет 
максимальной за всю историю»,— уве-
рен Андрей Русецкий •
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КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ В АКЦИИ* (%)
1 МЕСЯЦ 3 МЕСЯЦА 1 ГОД 3 ГОДА

ИНДЕКС МОСКОВСКОЙ БИРЖИ 0,24 4,27 43,08 64,22
СБЕРБАНК -1,31 3,11 53,05 39,04
«РОСНЕФТЬ» -2,83 8,69 81,54 68,45
«ГАЗПРОМ» 0,46 4,81 27,56 65,10
«НОРИЛЬСКИЙ НИКЕЛЬ» 11,53 -4,03 30,53 149,10
«РУСГИДРО» 1,84 2,68 37,73 11,46
«МАГНИТ» -1,14 -0,97 59,91 6,71
«ЯНДЕКС» -9,14 -9,28 77,80 122,96
АЛРОСА -1,91 0,34 79,15 20,67
«АЭРОФЛОТ» -5,70 -9,82 -9,45 -54,87

Источник: Reuters.  * Данные на 16 апреля.

КАКОЙ ДОХОД ПРИНЕСЛИ ВЛОЖЕНИЯ  
В ПАЕВЫЕ ИНВЕСТИЦИОННЫЕ ФОНДЫ* (%)
КАТЕГОРИЯ ФОНДОВ 1 МЕСЯЦ 3 МЕСЯЦА 1 ГОД 3 ГОДА
АКЦИИ -4–+11 -6–+20 1,4–111 14–150

ИНДЕКСНЫЕ -3–+8 -3,6–+13 4–73 77–92

РУБЛЕВЫЕ ОБЛИГАЦИИ -0,1–1 -2–+0,5 3–10 11–30

ЕВРООБЛИГАЦИИ 2–4,5 1–4 10–36 38–66

СМЕШАННЫЕ ИНВЕСТИЦИИ -2–+9 -2–+15 4,5–76 12–123

ФОНДЫ ФОНДОВ -4–+10 -9–+12 1,5–87 17–96

Источник: Investfunds.  *Данные на 15 апреля.




