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Финансы Инвестиции

Уберечь от инфляции

В прошлом году российская экономи�
ка продолжала выходить из кризиса,
росли цены на акции компаний по�
требительского сектора, отраслей ме�
таллургии и машиностроения, а так�
же на сырье. Фондовый рынок (по ин�
дексам ММВБ и РТС) вырос на 23%,
аналогичную доходность показали и
ПИФы акций. Прибыль вкладчиков от
вложений в ПИФы недвижимости со�
ставила 12% годовых, ПИФы товарно�
го рынка принесли инвесторам 20�
30% годовых, ПИФы денежного рынка
— 6,1%. Наибольшую доходность, по
наблюдениям трейдеров, продемон�
стрировали отраслевые ПИФы — по�
требительского сектора, металлургии,
электроэнергетики, связи.

Несмотря на положительную дина�
мику, в прошлом году эксперты на�
блюдали общее снижение совокуп�
ной стоимости чистых активов (СЧА)
ПИФов акций Сибирского федераль�
ного округа (СФО) на 1�2%, при том что
по отдельным категориям ПИФов ана�
литики отмечают заметный рост. По
оценке главного экономиста УК «Фи�
нам Менеджмент» Александра Осина,
стоимость чистых активов региональ�
ных ПИФов облигаций выросла на
55%, недвижимости — на 30% и денеж�
ного рынка — на 100%. Общий размер
СЧА региональных ПИФов увеличил�
ся в среднем на 25%. 

В начале текущего года на рынке
ПИФов уже четко обозначились основ�
ные тенденции. Если в прошлом году
вложения в паевые фонды в среднем
составляли от 1 до 3 лет, то сегодня пай�
щики стараются размещать средства
на более долгий срок (от трех лет) и в те
активы, которые связаны с работой ре�
ального сектора экономики. Впрочем,
на сегодняшний день, по словам за�
местителя генерального директора
ООО УК «ВербаКапитал» Вадима Вихо�
рева, общее количество российских
пайщиков по�прежнему немногочис�
ленно — 700�800 тыс. человек, или 1%
трудоспособного населения. «Актив�
ность притока инвестиций на рынок
паевых инвестиционных фондов со�
кратилась в последние кварталы по
сравнению с периодом бума (бум при�
шелся на 2007�2008 годы. — „Ъ“). С од�
ной стороны, сказалось снижение тем�
пов прироста реальных доходов насе�
ления. С другой — инвесторам требу�
ется время, чтобы восстановить дове�
рие к рынку после его весьма сильной
просадки в период активной фазы
кризиса», — пояснил главный эконо�
мист УК «Финам Менеджмент». Тем не
менее, подчеркивает Александр Осин,
фактор роста рынка акций и облига�

ций за последние два года, а также уси�
ление инфляционных опасений по�
степенно начали сказываться на на�
строении инвесторов. С начала 2011
года ПИФы акций и облигаций СФО
увеличили стоимость чистых активов
на 1,5% и 10�15% соответственно. Акти�
вы фондов товарного рынка выросли
на 20�30%. «С другой стороны, на фоне
тех же инфляционных опасений, сни�
жающих активность ипотечного кре�
дитования, ПИФы недвижимости СФО
могли показать с начала этого года ну�
левое изменение СЧА», — рассуждает
господин Осин.

Привлечению на фондовый рынок
новых инвесторов, по мнению Вадима
Вихорева, будет способствовать повы�
шение общей финансовой грамотнос�
ти населения на фоне снижающихся
банковских депозитных ставок. «Ду�
маю, что в этом году наибольший инте�
рес будут представлять фонды с понят�
ной стратегией инвестирования, ин�
тересной инвестиционной идеей, ори�
ентированные на доходность выше
уровня инфляции и банковских депо�
зитных ставок», — уверен господин
Вихорев. Аналитики убеждены, что в
ближайшие годы выгодно вкладывать
в ПИФы российских акций, динамика
которых «весьма тесно коррелирует с
ценами сырьевого рынка».

Кроме того, считают участники
рынка, в ближайшие годы может зна�
чительно возрасти интерес частных
инвесторов к вложениям в реальный
сектор, например в АПК или высокие
технологии, с использованием специ�
ализирующихся на таких инвестици�
ях закрытых паевых фондов. «Такие
вложения во многом аналогичны соз�

данию «своего дела». Участник закры�
того ПИФа в существенно большей ме�
ре, чем акционер, имеет возможность
отслеживать деятельность управляю�
щей компании, малых и средних
предприятий, активы которых нахо�
дятся в закрытом ПИФе, и влиять на их
деятельность», — отмечает Александр
Осин. Закрытые паевые фонды созда�
ются на установленный срок — от 1 до
15 лет. Паи прямых и венчурных ин�
вестиций можно приобрести исклю�
чительно при образовании фонда, а
погасить — при его закрытии.

Сейчас сибирский рынок ПИФов
представлен филиалами и агентами
управляющих компаний федерально�
го уровня (наиболее крупные УК
«Райффайзен Капитал», УК «Тройка Ди�
алог» и «ОФГ Инвест»), а также несколь�
кими местными управляющими ком�
паниями. О своих амбициозных пла�
нах на рынке коллективных инвести�
ций в прошлом году заявил Сбербанк.
В декабре банк запустил линейку от�
крытых ПИФов, рассчитывая при�
влечь в них в этом году до 1 млрд руб.
Кроме того, другие крупные отечест�
венные банки в прошлом году наряду
с обычными депозитами стали предла�
гать клиентам так называемые инвес�
тиционные вклады. Они подразумева�
ют, что около 90% вносимых вкладчи�
ком средств будет являться собственно
депозитом в привычном смысле, а
оставшаяся часть инвестируется в об�
щие фонды банковского управления
(ОФБУ) или ПИФы. Эксперты подчер�
кивают, что у инвестиционных депо�
зитов существуют подводные камни
— например, при возврате вложенных
средств раньше предусмотренного

срока клиент лишается повышенных
ставок. Кроме того, на инвестицион�
ную часть вклада не распространяется
система страхования, защищающая
вкладчиков от невозврата его средств
(при банкротстве банка), поэтому, от�
крывая инвестиционный вклад, луч�
ше выбрать устойчивый в финансовом
отношении банк.

Особенностью рынка ПИФов явля�
ется и то, что лидеры и аутсайдеры на
нем могут меняться местами ежеме�
сячно. По данным Александра Осина,
с начала 2011 года лидерами по при�
влечению средств в СФО являются
ПИФ облигаций «Илья Муромец» и
ПИФ акций «Потенциал» управляю�
щей компании «Тройка Диалог». «Эти
ПИФы набрали существенный отрыв
от других фондов и по данному пока�
зателю вряд ли уступят позиции в чис�
ле лидеров в ближайшее время. В аут�
сайдерах — ПИФы акций Потреби�
тельского сектора «Тройки Диалог» и
Альфа�Капитал», — отметил эксперт.

Игроки рынка подчеркивают, что до
конца текущего года сохранится ярко
выраженная тенденция сокращения
количества профучастников рынка
коллективных инвестиций. «Результат
проведенного РО ФСФР России в СФО
мониторинга интернет�сайтов 30 про�
фессиональных участников рынка
ценных бумаг и управляющих компа�
ний региона на предмет раскрытия ин�
формации о расчете собственных
средств на 1 сентября 2010 года пока�
зал, что размер собственных средств 20
компаний соответствовал требовани�
ям законодательства. В течение бли�
жайших кварталов отдельные неболь�
шие компании, оперирующие на рын�
ке СФО, могут заявить о продаже свое�
го бизнеса или активов», — уверен
Александр Осин.

Повлиять на расстановку сил на
рынке, по прогнозам Вадима Вихоре�
ва, может также обнародованная в мар�
те этого года информация Сбербанка о
приобретении УК «Тройка Диалог».
«Это событие, возможно, как�то и по�
влияет на расстановку сил, но в любом
случае будет хорошей рекламой индус�
трии паевых инвестиционных фон�
дов», — резюмирует эксперт.

Участники рынка ПИФов сходятся
во мнении, что большое значение для
развития отрасли будут иметь даль�
нейшие изменения в законодатель�
ной базе, развитии инфраструктуры,
продвижении ПИФов в регионы, при�
влечении сторонних агентов по про�
даже паев и диверсификация продук�
товой линейки.

Анастасия Митьковская

Активность притока инвестиций на рынок паевых инвестиционных фондов и количество профучаст&

ников на нем в прошлом году и начале текущего года существенно сократились. На это отчасти по&

влияло снижение темпов роста реальных доходов населения по сравнению с предкризисным 2007

годом. Восстановить доверие к рынку, подчеркивают эксперты, позволят в том числе снижающиеся в

этом году банковские депозитные ставки. Интерес к реальному сектору экономики — АПК и высоким

технологиям — уже проявляют крупные частные компании.

На фоне инфляции наиболее привлекательными для частных инвесторов будут

вложения в реальный сектор экономики  ФОТО ОЛЕГА ХАРСЕЕВА


