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— То есть прежние риски исчезли. Но, 
очевидно, появились новые…
— Остаётся риск, связанный с колеба-
ниями цены нефти. В настоящее время 
действует бюджетное правило, когда 
Фонд национального благосостояния 
формируется за счёт отчислений в каз-
ну дохода экспортёров, когда цена неф-
ти превышает $40 за баррель. Всё, что 
свыше, идёт на пополнение госрезерва. 
Вполне вероятно, что может наступить 
момент, когда при снижении стоимо-
сти сырья казна не будет пополняться 
так активно, как сегодня.

С другой стороны, существует до-
говорённость российских нефтяных 
компаний с ОПЕК по поводу ценовой 
политики, чего раньше не было. Поэто-
му вряд ли нефть упадёт ниже некоего 
критического уровня, когда страна уже 
не сможет получать доходы от реализа-
ции нефти и газа.

Появились риски, связанные с санк-
циями. Весь календарный год (с кон-
ца 2017-го) страна постоянно живёт 
в ожидании тех или иных санкций, от 
самых ужасных вариантов (санкций 
на госдолг — ОФЗ старого и нового 
выпусков, а также запрета для пятёр-
ки крупнейших российских банков 
на проведение валютных операций за 
рубежом) до более мягких. Но в по-
следнее время очень заметно, что и 
Конгресс США, и Сенат к таким мерам 
сами относятся с опаской, поскольку 
они могут нанести урон их компаниям, 
инвестирующим в российский фондо-
вый рынок.

Если бы все санкции, которые мы 
имеем на текущий момент, были введе-
ны единовременно в августе прошлого 
года, это был бы, безусловно, настоя-
щий удар. Адаптация проходила бы с 
большими потерями. Но в связи с тем, 
что ограничения вводятся поэтапно 
(следующий этап — конец ноября это-
го года), это вызывает лишь некоторые 
волнения на фондовом рынке.

Понятно, что санкционный режим 
надолго, и это вызывает насторожен-
ность. Однако, если смотреть глобаль-
но, никакие санкции не могут сломать 
российскую финансовую систему. Она 
достаточно крепко стоит на ногах.

Относительно курса доллара тоже 
нет опасений. Ноябрьские санкции мо-

гут внести некий «дребезг», стоимость 
доллара может подняться до 70 руб., по-
том курс снизится.

— Вы говорили о внешнем фоне. А на-
сколько за минувшие годы изменилась 
психология людей, их отношение к день-
гам?
— Изменилась очень сильно в том 
смысле, что сформировался более эко-
номичный подход к финансам. Раньше 
люди расставались с деньгами очень 
легко. Сейчас лишних трат нет. Может 

быть, из-за того, что нет «лишних» де-
нег. Все стали экономить, откладывая 
деньги на отпуск, на покупку крупных 
вещей. Приток новых клиентов в ин-
вестиционные компании сократился, 
а те, что остались, предпочитают более 
взвешенные операции.

— К фондовому рынку не появился 
дополнительный интерес? Известно, 
что за рубежом до 60% населения так 
или иначе занимается инвестициями, 
а у нас?
— У нас в последние три года было от-
крыто около 460 тыс. индивидуальных 
инвестиционных счетов. НАУФОР, ЦБ 
констатируют, что количество уникаль
ных инвесторов увеличилось. Если 
раньше было меньше 900 тыс., то сей-
час примерно 1,2 млн. Это очень мало, 
примерно 1,5% от дееспособного насе-
ления страны.

За рубежом другая пенсионная 
схема, там государство вынуждает на-
селение самостоятельно заботиться 
о пенсиях. Нынешняя пенсионная про-
грамма, которая прорабатывается пра-
вительством РФ, в какой-то степени 
направлена именно на смену существу-
ющего тренда в сторону зарубежных 
аналогов. Как получится — это другой 
вопрос.

— Как изменился рынок в связи с появ-
лением новых технологий?
— На фондовом рынке интернет, но-
вые технологии стали внедряться рань-
ше, чем в других отраслях. Потому что 
это — необходимый инструмент для 
проведения операций. Сейчас клиент 
может работать на бирже не только 
с компьютера, но и через планшет и 
даже через телефон. Последний бро-
керский зал в ПФК закрылся в 2006 году 
за отсутствием надобности. Клиенты 
просто начали работать из дома.

— Это должно сгладить прежнее разли-
чие федеральных и региональных ком-
паний: сейчас уже неважно, где локали-
зуется брокер…
— Совершенно верно. Наш сервер нахо-
дится непосредственно на Московской 
бирже, и наши клиенты обращаются 
сразу именно туда. Все взаимоотноше-
ния с компанией они строят через элек-
тронный документооборот.

— Чего мы ждём от конца текущего и на-
чала будущего года?
— Пока ждём ноября, чтобы посмо-
треть, какими будут очередные санк-
ции. Следующая порция их запланиро-
вана на январь. Будем надеяться, что 
праздничное настроение смягчит рито-
рику наших оппонентов.
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