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личные инвестицииReview

— экспертиза —

Ветер перемен
«Раньше утром вы просыпались, 
смотрели на то, что случилось с Dow 
Jones, и понимали, что будет с рублем 
и российским рынком»,— говорит 
старший вице-президент GHP Group 
Илья Сушков. Сейчас информацион-
ный фон, с которым управляющие 
и их клиенты ложатся спать и про-
сыпаются утром, далек от программ 
«Спокойной ночи» и «Доброе утро».

В конце марта Всемирный банк 
назвал свои прогнозы по оттоку част-
ного капитала из России по итогам 
этого года. По оценкам ВБ, в зависи-
мости от того, как будет развиваться 
ситуация с Украиной, отток в лучшем 
случае составит $80 млрд. В худшем 
— он может достигнуть $150 млрд. 
На этом фоне прогноз министра эко-
номического развития Алексея Улю-
каева — $100 млрд по итогам 2014 
года — можно считать консерватив-
ным. В первом квартале, по данным 
Банка России, отток капитала уже со-
ставил $50 млрд, это немногим мень-
ше того, сколько инвесторы вывели 
за весь прошлый год ($62 млрд).

По консервативной оценке 
”
Ъ“, в 

2013 году состоятельные инвесторы 
увеличивали свой портфель, пере-
данный российским управляющим 
в доверительное управление, на 20%, 
до 120 млрд руб. Таким образом объ-
ем рынка индивидуального довери-
тельного управления (ДУ) для част-
ных инвесторов превысил докризис-
ные показатели на четверть (по ито-
гам 2007 года он составил 90 млрд 
руб.). Еще более впечатляющей ока-
залась статистика российских управ-
ляющих по росту клиентской базы. 
Согласно оценкам 

”
Ъ“, в прошлом го-

ду число клиентов, средний объем 
активов которых по компании пре-
вышал 10 млн руб., выросло более 
чем в полтора раза. Так, по итогам 
2012 года таких клиентов россий-
ских управляющих было 3,6 тыс. че-
ловек, по итогам 2013 года их число 
увеличилось до 5,5 тыс. человек. Как 
отмечает гендиректор «Альфа-капи-
тала» Ирина Кривошеева, в услови-
ях сложной финансовой конъюнкту-
ры категория состоятельных клиен-
тов «не только не утратила инвести-
ционный потенциал, уровень благо-
состояния, но увеличивает спрос на 
финансовые инструменты».

Не в последнюю очередь этот про-
цесс связан с усилением роли рос-
сийских управляющих компаний, 
которые раньше испытывали жест-
кую конкуренцию со стороны запад-
ных банков, ориентированных на 
оказание услуг управления актива-
ми (UBS, JP Morgan, Goldman Sachs, 
Merrill Lynch, Credit Suisse, Morgan 
Stanley, Citi, Deutsche Bank, ING). Но 
времена меняются. «Сейчас россий-
ские игроки начали оказывать се-
рьезное давление на западных кон-
курентов ввиду расширения спект-
ра оказываемых услуг и масштабов 
бизнеса»,— говорит генеральный 
директор «Газпромбанк — Управле-
ние активами» Александр Пчелин-
цев. «В свете введенных со стороны 
США и ЕС ограничений на оказание 
финансовых услуг в отношении ря-
да российских лиц западным игро-
кам стало гораздо сложнее работать с 
российскими клиентами. За послед-
ние два месяца несколько крупных 
клиентов обратились к нам с вопро-
сом о возможности перевода акти-
вов из западных управляющих ком-
паний»,— подтверждает тенденцию 
и портфельный управляющий «Аль-
фа-капитала» Дмитрий Михайлов.

Западные компании по управ-
лению активами сворачивают свой 
бизнес в России. «Российские управ-
ляющие имеют неоспоримое преи-
мущество перед западными коллега-
ми, так как говорят с клиентами на 
одном языке, и не только в прямом 
смысле»,— говорит начальник отде-

ла управления активами УК «Пром-
связь» Александр Крапивко. По его 
словам, клиенты, особенно из реги-
онов, предпочитают общаться толь-
ко с управляющими-соотечествен-
никами, «потому что очень трудно 
преодолевается именно культурный 
барьер».

Гибкий подход
Разумеется, культурный барьер не 
единственное конкурентное пре-
имущество российских управляю-
щих. Как отмечает Ирина Кривоше-
ева, «чтобы успешно управлять акти-
вами рыночных клиентов, компания 
должна быть не просто крупной, она 
должна быть гибкой, быть в состоя-
нии максимально оперативно реаги-
ровать на любые изменения рыноч-
ной ситуации и индивидуальные за-
просы клиентов».

Стратегии, которые больше всего 
интересуют инвесторов, внешне ма-
ло изменились в течение года. «Что 
сейчас выбирают клиенты? Консер-
вативные продукты, облигации, ев-
рооблигации. Активы диверсифици-
руются по валютам. Горизонт инвес-
тирования — один-два года. А если 
акции? То пополам — российских и 
международных компаний»,— эмо-
ционально отвечает Ирина Криво-
шеева. «Повышенным спросом поль-
зуются финансовые продукты с защи-
той капитала или продукты, ориен-
тированные на получение абсолют-
ного дохода»,— говорит Александр 
Крапивко. «Наиболее востребован-
ными являются структурированные 
продукты с условной защитой капи-
тала, где достигается оптимальный 
баланс между риском и доходно-
стью. Помимо этого клиенты выби-
рают различные инструменты с фик-
сированной доходностью»,— гово-
рит председатель совета директоров 
«ВТБ Капитал Управление активами» 
Владимир Потапов.

О том, что после кризиса 2009 года 
клиенты предпочитают стратегии за-
щиты капитала, управляющие твер-
дят все последние годы. И рост ге-
ополитических рисков эту тенден-
цию только усилил. Однако управ-
ляющие обращают внимание на то, 
что резко увеличился спрос на евро-
облигации российских компаний. 
Хотя, казалось бы, российские ком-
пании на данный момент защитны-
ми активами не назовешь. «Спрос на 
эти бумаги вырос из-за того, что они 
торгуются с колоссальной премией к 
рынку»,— поясняет Илья Сушков. По 
оценке GHP, доходность пятилетних 
валютных бумаг российских компа-
ний достигает 8–9% годовых, тогда 
как схожие по кредитному качеству 
бумаги европейских или американ-
ских эмитенты торгуются с доходно-
стью 3–4,5% годовых. «Представляете, 
какая разница! И это для частных ин-
весторов, я уж молчу о портфельных 
управляющих, у которых каждый 
пипс на счету!» — восклицает госпо-
дин Сушков.

При этом управляющие больше 
не замечают патологической нелюб-
ви состоятельных инвесторов к пае-
вым фондам. Клиенты их покупают, 
потому что у ПИФов есть целый ряд 
преимуществ — и высокая ликвид-
ность, и возможность сформировать 
диверсифицированный портфель. 
«Конечно, ПИФ не является индиви-
дуальной стратегией, но на сумму 

30 млн руб. хорошую индивидуаль-
ную стратегию и не соберешь»,— от-
мечает начальник управления про-
даж и маркетинга «Райффайзен Ка-
питала» Константин Кирпичев. Кро-
ме того, при индивидуальном дове-
рительном управлении высоки из-
держки. Возможность включения в 
состав ПИФов валютных активов, в 
том числе различных ETF, еще боль-
ше приблизила их к возможностям 
индивидуального ДУ. Больше того, в 
2014 году вступила в силу налоговая 
льгота, освобождающая инвесторов 
в открытые ПИФы от подоходного 
налога на сумму 3 млн руб. в год при 
вложении на срок от трех лет. По сло-
вам управляющих, это дает возмож-
ность позволяет получить нулевое на-
логообложение в ПИФ при инвести-
ровании менее 20 млн руб.

Клиенты стали гораздо мобильнее 
и быстрее, чем раньше, реагируют на 
внешние раздражители. И повыша-
ют требования к управляющим ком-
паниям. И управляющие повышают 
технологичность сервисов, увеличи-
вают скорость принятия решений. 
«Инвесторам требуется лучше дивер-
сифицировать вложения по различ-
ным отраслям или странам? Нужно 
дать такую возможность, и как мож-
но скорее. Появились предпосылки 
для роста сырьевых товаров? Необхо-
димо предложить клиентам инстру-
менты, позволяющие на этом зарабо-
тать. Возрастают риски девальвации 
рубля? На первый план выходит зада-
ча помочь инвесторам лучше защи-
тить капитал» — это минимум тех во-
просов, которые постоянно решают 
управляющие компании, отмечает 
Ирина Кривошеева.

Деофшорные технологии
Рост геополитической напряжен-
ности, связанный с ситуацией с Ук-
раиной и присоединением Крыма, 
так же, как и риски усиления запад-
ных санкций, заставляет клиентов и 
управляющие компании искать не-
стандартные решения. «Эти события 
не добавляют оптимизма состоятель-
ным клиентам. Несмотря на это, лю-
ди данной категории относятся к раз-
ряду 

”
бывалых“, много чего видели 

на своем веку и понимают, что и в та-
кой ситуации можно зарабатывать 
при профессиональном подходе к 
инвестициям»,— напоминает Алек-
сандр Крапивко.

Любопытно, что за несколько 
дней до того, как Visa и MasterCard 
приостановили осуществление пла-
тежей ряда российских банков, жур-
налисты журнала «Деньги» проводи-
ли опрос среди банкиров, управляю-
щих и экономистов. Им предложили 
список возможных санкций Запада, в 
котором был вариант с блокировкой 
карт международными платежными 
системами. Именно этот вариант от-
вергался всеми экспертами как несо-
стоятельный в видимой перспекти-
ве («только в случае войны»). Но после 
того как платежные системы ограни-
чили платежи, эксперты заговорили 
о том, что теперь «возможно все».

К этому «все» сами российские 
власти добавляют сейчас и закручи-
вание гаек в вопросе «деофшориза-
ции». Год назад, именно об этом трен-
де управляющие говорили, что «все 
это так, народ попугать». Сейчас, от-
вечая на вопрос о том, как за послед-
нее время изменилось отношение 
клиентов к офшорам и какие юрис-
дикции теперь пользуются популяр-
ностью, управляющие проявляют 
весь дипломатический талант. «В свя-
зи с дующими ветрами 

”
деоффшори-

зации“ клиенты еще не выработали 
единого подхода к данной тематике. 
Мы видим некоторую репатриацию 
денежных средств для определен-
ных категорий клиентов»,— говорит 
Александр Крапивко. «Наши клиен-
ты выбирают российскую платформу 
доверительного управления актива-
ми»,— отмечает Владимир Потапов. 
Другие управляющее отмечают, что в 
последнее время все больше россий-
ских клиентов интересуются юрис-
дикциями с высокой репутацией.

Мария Глушенкова

Инстинкт  
денежного сохранения — тенденции —

В прежние годы российский ры-
нок доверительного управления 
сохранял высокие темпы роста 
прежде всего за счет пенсион-
ных накоплений. Замораживание 
этого сегмента заставляет управ-
ляющие компании переключать-
ся на высокомаржинальные, но 
капиталоемкие сектора. В этой 
борьбе за клиентов, как рознич-
ных, так и состоятельных, побе-
да достанется тем, кто сможет 
обеспечить разнообразие инве-
стиционных продуктов, техноло-
гичность и высокий уровень сер-
виса, уверены управляющие.

Из опта в розницу
Минувший год оказался для россий-
ского рынка доверительного управ-
ления столь же успешным, как и три 
предыдущих. По данным 

”
Ъ“, для со-

поставимого числа управляющих 
компаний чистые активы под их 
управлением за 2013 год выросли по-
чти на 14% и превысили 3,15 трлн руб. 
С учетом оценочных данных по пен-
сионным накоплениям, пенсион-
ным резервам и закрытым паевым 
фондом, по которым информация 
не раскрывалась, общая СЧА превы-
сит 4 трлн руб. Традиционно лидиро-
вал сектор пенсионных накоплений, 
который увеличился на 23%. Сектор 
услуг по индивидуальному довери-
тельному управлению вырос в сред-
нем по рынку на 14%. Аутсайдером 
оказался сектор коллективных инве-
стиций, прибавивший всего 5%. При-
чем весь этот рост обеспечили закры-
тые фонды недвижимости, тогда как 
СЧА розничных ПИФов (открытых 
и интервальных) осталась на уровне 
предыдущего года.

Однако в этом году сложно над-
еяться на повторение прошлогод-
него результата. В связи проведени-
ем реформы пенсионной системы, 
в том числе замораживанием пере-
дачи средств пенсионных накопле-
ния НПФ, рынок лишился влияния 
наиболее динамичного сегмента. В 
таких условиях управляющие долж-
ные сконцентрировать усилия на бо-
лее трудоемких сегментах индиви-
дуального ДУ и паевых фондов, суля-
щих им большие доходы.

До последнего времени конъюн-
ктура финансового рынка не спо-
собствовала привлечению массово-
го частного инвестора. Об этом сви-
детельствует динамика ненулевых 
счетов клиентов розничных фондов. 
По оценке 

”
Ъ“, после кризиса 2008 

года по настоящее время количест-
во таких счетов держится на уровне 
400 тыс. с легкой тенденцией к сни-
жению. При этом в лидерах рынка 
коллективных инвестиций по-преж-
нему остаются крупные управляю-
щие компании, использующие ши-
рокие агентские сети родственных 
банков. К ним можно отнести «Сбер-
банк управление активами» (65 тыс. 
ненулевых счетов пайщиков), «Урал-
сиб» (более 54 тыс.), «Райффайзен Ка-
питал» (свыше 53 тыс.), «ВТБ Капи-

тал Управление активами» (35 тыс.), 
«Альфа-капитал» (почти 33 тыс.).

Расширение розничного бизнеса в 
прошлом году происходило и за счет 
поглощения компаний, уходивших с 
рынка. Так, в начале 2013 года «Альфа-
капитал» выкупила розничные фон-
ды у управляющей компании «Ренес-
санс Капитал». В конце года группа 
«Атон», в которую входит управляю-
щая компания «Атон-Менеджмент», 
приобрела УК «ОФГ Инвест», бизнес 
которой в настоящее время представ-
лен в основном открытыми ПИФами. 

Среди наиболее эффективных ли-
дирующие места занимают прежде 
всего компании, имеющие высокую 
долю клиентов индивидуального до-
верительного управления либо пае-
вых фондов. Конечно, управление за-
крытыми паевыми фондами или ак-
тивами НПФ позволяет получать ком-
паниям высокий валовый доход, од-
нако этот сектор остается низкомар-
жинальным для УК. По оценке 

”
Ъ“, от-

ношение выручки от ДУ к чистым ак-
тивам в управлении для этого сегмен-
та составляет, как правило, 0,4–0,6%, 
лишь в редких случаях превышая 1%, 
для схемных фондов маржа опускает-
ся ниже 0,2%. При управлении пенси-
онными накоплениями и резервами 
результаты компаний сопоставимы 
с результатами управления ЗПИФа-
ми. Наиболее высокие значения вы-
ручка/СЧА компании достигают при 
управлении розничными ПИФами. 
По оценке 

”
Ъ“, в этом случае, как пра-

вило, результат составляет 0,9–1,4%, 
достигая порой 2%. При управлении 
средствами индивидуальных инвес-
торов маржа сравнима с управлением 
открытыми ПИФами.

Составляющие успеха
Заместитель гендиректора «Альфа-
капитала» Евгений Живов выделя-
ет три составляющие для успешно-
го развития компании на рынке до-
верительного управления — широ-
ту предлагаемых услуг, клиентский 
сервис и технологичность. По его 
убеждению, «те управляющие, кото-
рые искусственно ограничили себе 
круг инвестирования и строго сле-
дуют ему, предлагая клиентам толь-
ко инструменты внутреннего рын-
ка, совершают большую ошибку». 
Управляющие компании расширя-
ют спектр услуг в первую очередь за 
счет валютных инструментов, в том 
числе и долговых, с середины прош-
лого года. «В 2013 году мы видели осо-
бый интерес у инвесторов к инстру-
ментам, ориентированным на запад-
ные рынки, в частности на индекс-
ные фонды ETF»,— говорит директор 
по развитию УК «Открытие» Елена 
Михайлова. По ее мнению, эта тен-
денция продолжит развитие и в этом 
году. Купить фонды ETF стало намно-
го проще и удобнее в связи с появле-
нием паевых фондов, включающих 
в свою структуру фонды ETF, отмеча-
ет эксперт. В компании «Альянс Ин-
вестиции» также разрабатывают про-
дукты, позволяющие иметь доступ к 
международным рынкам. По словам 
гендиректора компании Дмитрия 

Васютинского, «это связано с неста-
бильностью национальной валюты 
и желанием инвесторов иметь доста-
точную долю в активах, которые но-
минируются в евро и долларах».

При этом крупные управляющие 
компании начинают развивать биз-
нес через создание фондов UCITS. 
Это инвестиционные фонды, сфор-
мированные в зарубежных юрис-
дикциях в соответствии директи-
вами ЕС (Undertakings for Collective 
Investment in Transferable Securities, 
UCITS). Из российских управляю-
щих первые UCITS в 2012 году сделал 
Сбербанк CIB, который зарегистриро-
вал два фонда в Люксембурге. В нача-
ле этого года в той же юрисдикции за-
регистрировали свои UCITS-фонды 
«Газпромбанк Управление активами» 
и «ВТБ Капитал Управление инвести-
циями». По словам представителей 
управляющих компаний, Люксем-
бург является одной из наиболее про-
зрачных юрисдикций, что является 
привлекательным фактором для кли-
ентов. В первую очередь такие фонды 
рассчитаны на иностранных клиен-
тов. Но, по словам руководителя биз-
неса доверительного управления «Газ-
промбанк Управление активами» Ай-
лин Сантей, в фонды предполагается 
привлекать и «российских клиентов 
private banking». По словам председа-
теля совета директоров «ВТБ Капитал 
Управление активами» Владимира 
Потапова, предлагаемый фонд инвес-
тирует в российские еврооблигации, 
что вызвано низкой конкуренцией 
среди управляющих данным клас-
сом активов. По словам гендиректора 
«Сбербанк Управление активами» Ан-
тона Рахманова, «при осуществлении 
проекта очень важно было создать ра-
ботающую инфраструктуру и качест-
венное управление». Однако он отме-
чает, что продолжающийся уход инве-
сторов с российского рынка снижает 
привлекательность этого проекта.

В управляющих компаниях от-
мечают, что клиентский сервис дол-
жен быть нацелен на свою аудито-
рию — от состоятельных клиентов до 
розницы. По словам Евгения Живо-
ва, «управляющие должны четко по-
нимать необходимый уровень ком-
форта и потребности в дополнитель-
ных услугах для каждой категории». В 
частности, в компании «Альфа-капи-
тал» в рамках такого подхода клиен-
ты могут получать и дополнительные 
сервисы, в том числе закрытые меро-
приятия, программу скидок у партне-
ров с премиальными услугами и про-
дуктами, повышенный уровень об-
служивания. Не в меньшей степени 
на способность управляющих компа-
ний привлекать новых клиентов вли-
яет и их технологичность, в том числе 
современные информационные сер-
висы, легкость приобретения продук-
тов. «Люди стали гораздо мобильнее 
и быстрее реагируют на внешние из-
менения, чем пять лет назад, поэто-
му клиентские сервисы должны отве-
чать этой невероятной скорости пере-
движения по жизни»,— резюмирует 
господин Живов.

Дмитрий Михайлович

Переход качества в количество

«Черный понедельник» на российском фондовом рынке, девальвация ру-
бля, санкции западных стран… В прошлом году инвесторы даже не предпо-
лагали, от каких напастей придется искать лекарства. Впрочем, 2013 год 
закончился для рынка доверительного управления состоятельных клиен-
тов весьма удачно. А число «рецептов» у российских управляющих компа-
ний к началу 2014 года только выросло.

КАК РАЗВИВАЛСЯ РЫНОК ДОВЕРИТЕЛЬНОГО УПРАВЛЕНИЯ ЧАСТНЫХ ЛИЦ
ИСТОЧНИК: ДАННЫЕ УПРАВЛЯЮЩИХ КОМПАНИЙ.
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Топ-10 российских управляющих компаний индивидуального ДУ 
(на 31.12.13 г.)

Компания Активы Доля  Количество Средний счет 
 под управлением в общем обслуживаемых (млн руб.) 
 (млрд руб.) объеме ДУ (%) физлиц 
«Альфа-Капитал» 64,41 69,0 4249 15,2

«Газпромбанк — управление активами» 34,57 20,6 202 171,1

«Сбербанк Управление активами» 8,08 5,8 592 13,7

«Промсвязь» 3,86 21,5 174 22,2

Компании бизнеса «ВТБ Капитал 2,46 1,2 150 16,4 
управление инвестициями»

«Велес Менеджмент» 1,65 17,6 н.д. —

Группа УК «Брокеркредитсервис» 1,39 15,0 240 5,8

«Райффайзен Капитал» 1,35 3,1 281 4,8

«Открытие» 0,70 2,1 1108 0,6

«Альянс Инвестиции» 0,67 2,2 7 95,7

н.д. — нет данных. Прочерк — показатель отсутствует или корректный расчет невозможен.  
По данным управляющих компаний.

— госрегулирование —

Андрей Коровкин выделя-
ет действия регулятора по 

обеспечению надежности, прозрач-
ности и диверсификации процесса 
инвестирования средств пенсион-
ных накоплений, в том числе ини-
циативы по внедрению стандартов 
риск-менеджмента в управляющих 
компаниях и пенсионных фондах, 
инициативы по ограничению воз-
можностей НПФ по инвестированию 
средств пенсионных накоплений че-
рез аффилированные или зависи-
мые управляющие компании, а так-
же через одну УК.

В настоящее время профессио-
нальное сообщество совместно ЦБ 
разрабатывает и другие докумен-
ты, касающиеся развития рынка до-
верительного управления. В частно-
сти, планируется расширение соста-
ва и структуры активов ПИФов, со-
здание методики оценки активов, 
находящихся в закрытом ПИФе, воз-
можность при погашении паев тре-
бовать выдела имущества в натуре, 
снятие запрета на раскрытие инфор-
мации о ЗПИФах для квалифициро-
ванных инвесторов, развитие бир-
жевой дистрибуции паев, снятие 

валютных ограничений при кол-
лективном инвестировании, сня-
тие ограничений на список инстру-
ментов, которые могут приобретать 
неквалифицированные инвесторы 
в рамках договора ДУ, расширение 
инвестиционных возможностей и 
снятие инвестиционных ограниче-
ний при доверительном управле-
нии и т. п. В компании «Альфа-капи-
тал» надеются и на то, что в этом году 
Банк России может смягчить крите-
рии, по которым клиентов—физиче-
ских лиц можно признавать квали-
фицированными инвесторами. По 
словам руководителя службы под-
держки бизнеса УК «Уралсиб» Оль-
ги Амброжевич, сейчас этот процесс 
«очень бюрократичный и необходи-
мо его упростить, чтобы процедура 
была удобна инвестору, а не отпуги-
вала его». Госпожа Кривошеева так-
же указывает на необходимость пе-
рехода к электронному взаимодей-
ствию между участниками рынка до-
верительного управления и коллек-
тивных инвестиций. Пока же оста-
ются требования обязательного лич-
ного присутствия клиента, дублиро-
вания бумажной и безбумажной от-
четности, что явно сдерживает раз-
витие рынка.

Новый виток роста инвестицион-
ной активности граждан представи-
тели управляющих компаний связы-
вают и с развитием системы индиви-
дуальных инвестиционных счетов. 
Поправки к Налоговому кодексу и за-
кону «О рынке ценных бумаг» позво-
лят гражданам с 1 января 2015 года от-
крывать такие счета, с которых мож-
но будет совершать операции на фи-
нансовом рынке. Средства в разме-
ре до 400 тыс. руб. в год при условии 
их размещения на этих счетах будут 
освобождаться от подоходного нало-
га. Как уточняет Ирина Кривошеева, 
«желающие смогут выбрать альтерна-
тивный вариант этой льготы — осво-
бодить от налога весь доход, получен-
ный от инвестирования средств с та-
кого счета». Инвестиционные счета 
помогут частным клиентам эффек-
тивно накапливать денежные сред-
ства и при этом оптимизировать свои 
расходы на налогообложение, счита-
ют участники рынка. Сейчас россий-
ские компании «находятся в ожида-
ния дополнений к данной законода-
тельной инициативе для подготовки 
новых продуктовых и технологиче-
ских возможностей для своих клиен-
тов», резюмирует Елена Михайлова.

Дмитрий Ладыгин

Коллективное законотворчество
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Топ-10 самых эффективных управляющих компаний  (на 31.12.13 г.)
Место Компания Эффективность  Чистая выручка Изм.   Доля инвесторов в общем ДУ (%)  
  (%)* от услуг ДУ за год    
   (млн руб.) (%) Индивидуальные Институциональные Коллективные

1 «Уралсиб Эссет Менеджмент» 1,67 386,1 +83,2 0,9 — 99,1 

2 «Уралсиб» 1,40 537,2 –20,8 21,9 51,4 26,7 

3 «Райффайзен Капитал» 1,39 410,8 +35,7 34,4 30,7 34,9 

4 «Ингосстрах-Инвестиции» 1,31 387,4 +35,5 3,2 87,5 9,4 

5 «РВМ Капитал» 1,01 287,9 –5,5 — — 100,0 

6 «Альфа-Капитал» 1,01 914,9 +26,0 80,1 8,7 11,1 

7 «Партнер» 0,97 353,7 +24,6 — 92,3 7,7 

8 «Паллада Эссет Менеджмент» 0,95 127,4 +45,5 1,3 90,3 8,5 

9 «Сбербанк Управление активами» 0,92 1038,0 +42,6 7,4 67,2 25,4 

10 «Либра-Капитал» 0,92 109,7 +20,7 5,1 81,1 13,8 

*Отношение выручки от услуг ДУ к чистым активам под управлением. н.д.— нет данных. Для управляющих компаний, величина активов в управлении которых  
на начало периода превышала 10 млрд руб. Прочерк — показатель отсутствует или корректный расчет невозможен.


