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Курс рубля к иностранным валютам, падающий на протяжении всего 

2014 года, в сентябре установил новый, на этот раз абсолютный рекорд. Во 

время торгов рубль неоднократно падал до рекордного минимума – хотя позже 

и отступил от него. С начала года доллар вырос уже более чем на 6,5 рубля. 

Причин столь резкого и ускорившегося падения российской валюты сразу 

несколько. Во-первых  одной из причин падения курса рубля является 

«напряженная геополитическая ситуация». Во-вторых, явное давление на 

российскую валюту оказывают последние корпоративные истории («Система», 

«Мечел», Башнефть) и связанное с этим ухудшение инвестиционного климата 

страны. В-третьих, цены на нефть – традиционный для рубля крайне значимый 

фактор – тоже снижаются. 

Достаточно очевидно и то, что причиной ослабления курса рубля 

является ухудшение ситуации в российской экономике, где основную роль 

играют западные санкции, которые были введены с целью оказать давление на 

нашу страну. На первоначальном этапе они были направлены против 

чиновников и некоторых бизнесменов, и это давление оказалось не слишком 

эффективным. Теперь мы наблюдаем атаку на курс рубля, которая призвана 



 

 

способствовать резкому подорожанию импортных товаров и, по мнению стран 

Запада, усилить протестные настроения населения [2]. 

Мнение о том, что политическая ситуация оказывает куда более важное 

влияние на курс российской валюты, нежели экономика, закономерно приводит 

к выводу, что рубль является «заложником» в сложившейся геополитической 

обстановке. 

Пара «рубль – доллар» находится на неоправданно высоких значениях, – 

так считают многие банковские аналитики. Еще один важный фактор – это 

недостаток долларовой ликвидности, который возник в результате санкций. 

Так, в число санкций входило ограничение по фондированию российских 

банков с участием государства, а через них проходит очень много финансовых 

потоков. Ограничение привело к тому, что сейчас долларовой ликвидности не 

хватает. В итоге, если рассматривать фундаментальные предпосылки, просто 

базируясь на экономической ситуации и на состоянии рынков в целом, вывод 

напрашивается однозначный – доллар очень сильно переоценен [1]. 

И эту точку зрения разделяет не кто-нибудь, а глава Минэкономразвития 

Алексей Улюкаев – сам бывший первый заместитель главы российского 

Центробанка. Он, правда, приводит исключительно экономические аргументы. 

«Я думаю, что сейчас рубль сильно перепродан на фоне стечения ряда 

обстоятельств, – полагает Улюкаев. – Третий квартал – это всегда немного 

худший торговый баланс по сравнению с другими кварталами, влияние 

оказывает и движение капитала, конъюнктура нефтяных цен и некоторые 

сигналы, которые заставляют усомниться в качестве нашего инвестиционного 

климата». По словам министра, «в какой-то перспективе мы ожидаем 

некоторого укрепления рубля». 

Не связанные с правительством эксперты, однако, полагают, курс рубля 

соответствует макроэкономическим параметрам. 

«Курсом жестко управляет Центральный банк Российской Федерации в 

соответствии с российским законодательством, – говорит Лукашов. – Рост 

стоимости бивалютной корзины с начала года происходит пропорционально 



 

 

снижению международных резервов с учетом сокращения денежной массы М2. 

При этом, я хочу особо подчеркнуть, для сохранения баланса и регулирования 

М2 ЦБ был вынужден поднять ключевую ставку до 8%. Это весьма высокий 

уровень, который пока не принес особых результатов. На мой взгляд, теперь 

курс бивалютной корзины будет точнее следовать динамике международных 

резервов».   

И все же перспективы рубля, скорее всего, не так уж плохи – если считать 

его укрепление хорошим сценарием для российской экономики. Одним из 

важнейших факторов окажется, как ни странно, вовсе не цена на нефть 

(которая, вполне вероятно, будет и расти). Не секрет, что многие российские 

экспортеры придерживали реализацию валютной выручки в течение года – как 

раз потому, что ожидали падение рубля. Их прогноз оправдался, но рано или 

поздно им все равно придется платить налоги, а значит, валюту придется 

конвертировать, и тем самым курс рубля получит поддержку [3]. 

Санкции США против банковского сектора РФ оказались, на первый 

взгляд, не такими жесткими, как ожидалось. Такое мнение  выразил аналитик 

«ИХ ФИНАМ» Анатолий Вакуленко. 

Эксперт отмечает, что принятие западными странами очередного пакета 

санкций против России было ожидаемым. О том, что вероятность такого 

развития событий высока, еще в начале июля заявлял глава ВТБ Андрей 

Костин. Вполне ожидаемо под санкции попали структуры с государственным 

участием – Газпромбанк, а также госкорпорация Внешэкономбанк. 

«Таким образом, серьезных оснований ожидать ухудшения ситуации в 

реальном секторе экономики и негатива для клиентов кредитных организаций – 

именно по причине запуска очередного раунда санкций – я не вижу», – заявил 

Вакулин. 

Если говорить в целом, добавил он, то зависимость российской 

банковской системы от финансовых рынков развитых стран очень велика, и 

ухудшение отношений с западными партнерами негативно сказывается на 

деятельности отечественных кредитных организаций. В частности, 



 

 

непосредственно от введения санкций уже пострадали Банк «Россия» и «СМП-

Банк», блокировка операций по картам которых стала причиной ужесточения 

правил работы международных платежных систем (VISA и MasterCard) в 

России, и начался запуск работы над их национальным аналогом. 

Впрочем, косвенное влияние от ухудшения отношений с Западом 

испытала вся банковская система. «Возможности заимствований на внешних 

рынках для отечественных банков сузились, а стоимость таких размещений 

существенно возросла», – сказал Вакулин [4].  

С другой стороны, заявил эксперт, сгущать краски тоже не стоит – 

например, тот же ВТБ в начале июля успешно разместил 10-летние 

еврооблигации по ставке 5% годовых. «Успешное размещение госбанком 

бондов на хороших условиях говорит о том, что такой способ фондирования 

для российских кредитных организаций становится все более актуальным, и 

примеру ВТБ последуют и другие финансовые структуры. В свою очередь, 

возможность снова занимать за рубежом позволит сократить дисконт в оценке 

российских компаний, сформировавшийся на фоне украинских событий», – 

отметил эксперт. 

Напомним, Вашингтон ввел новые ограничения в отношении российских 

компаний, в том числе банковского сектора. Санкции введены против шести 

контролируемых государством российских банков: Сбербанка, Внешторгбанка, 

Газпромбанка, Внешэкономбанка, Банка Москвы и Россельхозбанка, 

компаниям и физическим лицам, в частности, запрещено одалживать деньги 

шести крупнейшим банкам, на срок дольше 30 дней. 

Им будет закрыт доступ на финансовые рынки США. Кроме того, США 

могут оказать давление на иностранные компании находящиеся на территории 

страны, чтобы они отказались от дел с российскими компаниями. 

Руководство Сбербанка считает, что применения санкций в отношении 

самого крупного банка России, и попытки изолировать его от мировой 

банковской системы, окажет значительное негативное влияние на всю 

финансовую систему в мире. 



 

 

Это мнение разделяют многие аналитики, в связи с тем что Сбербанк 

крайне тесно связан с Центральным банком России, и ясно, что изоляция такого 

крупного игрока в мировой банковской системе, ощутимо отразится на всем 

мировом финансово-экономическом благополучии. 

В Сбербанке понимали и заявляли об этом раннее, что международная 

банковская отрасль будет в убытке по причине санкций. Банк имеет 

безупречную международную репутацию, треть акций, принадлежит 

инвесторам из Европы и США.  

Последствия непродуманных агрессивных действий в отношении 

крупных российских банков, которые тесно связанны со многими 

европейскими банками, уже привели к сбоям в их деятельности. Эти 

неадекватные меры подрывают основы мировой финансовой системы. 

Со стороны второго крупнейшего в России банка, которым является 

Внешторгбанк, прозвучала критика мер введенных ЕС. Руководство банка 

заявило, что подобные действия противоречат европейским демократическим 

ценностям, а также, что они противоречат собственным интересам ЕС, и все эти 

казалось бы совершенно абсурдные действия, направлены лишь в угоду своего 

начальства по другую сторону Атлантики. 

Между тем отдельные банки сократили спектр предлагаемых кредитных 

продуктов, уменьшили максимальные срок и размер предоставляемых 

кредитов, увеличили дополнительные комиссии. Прочие условия по кредитам 

ужесточались для одних категорий заемщиков и смягчались для других. К 

примеру, в отношении корпоративных заемщиков некоторые банки ужесточали 

систему принятия решений по крупным кредитам, рассматривали возможность 

включения в кредитный договор дополнительных статей, связанных с 

потенциальным расширением санкций иностранных государств в отношении 

российских компаний.  

Причины ужесточения условий кредитования ЦБ видит в снижении 

доступности внутреннего и внешнего фондирования банков (в том числе 

нестабильность долговых рынков), а также в ситуации с банковской 



 

 

ликвидностью и нефинансовым сектором российской экономики. Большую 

роль продолжает играть фактор ожиданий негативного развития ситуации, 

связанный с расширением санкций против российских организаций и 

замедлением экономического роста в России [5]. 
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