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1. Фондовий ринок

У 3-му кварталі 2014 року міжнародні фондові ринки пережили низку потрясінь як
економічного, так і геополітичного характеру, що особливо позначилися на європейських
майданчиках. Результати індексів на окремих ключових ринках світу суттєво відрізнялися.

Американський, японський та китайський ринки виросли – цьому сприяли подальше
підвищення впевненості споживачів та, загалом, поліпшення макроекономічної ситуації у США, а
також стабілізація економічного росту Китаю.

Європейські ключові ринки у 3-му кварталі просіли: у липні - на початку серпня вони
провалилися через неочікувано великі збитки португальського Espirito Santo – третього за розмірами
банку країни, що мав значний вплив на міжнародні фінансові ринки, зокрема на великі установи у
цьому секторі у Франції. Мільярдні втрати банку мали беззаперечний негативний вплив на фондові
індикатори у регіоні. Не сприяв росту і розвиток ситуації на сході України.

У серпні в Європі спостерігався «відскок», підігрітий очікуваннями заходів ЄЦБ зі
стимулювання росту у зоні євро. Однак, за відсутності таких кроків, із початком вересня індекси у
регіоні зупинили зростання під тиском дезінфляції та стагнації економіки єврозони, зокрема
найбільших її «двигунів» – Франції та ФРН, а також третьої за розміром ВВП Італії. Військовий
конфлікт в Україні також пригнічував ринки. Тож черговий період волатильності індексів швидко
перейшов у просідання, що тривало до кінця кварталу. Врешті, до Франції та Великобританії, які
зафіксували зниження основних індексів акцій у 2-му кварталі, у липні-вересні приєдналася із
найнижчим показником ФРН: провідні ринки ЄС показали від -0.5% до -3.5% за 3-й квартал.

Лідерами ж зростання у цей час були китайські (+16.1%) та японські (+7.1%) акції. У США
індекси показали поміркований ріст – на 0.6-1.1% (табл. 1, рис. 1).

Таблиця 1.
Динаміка фондових індексів національних ринків у 3 кв. 2014 р.*

Індекси 30.06.2014 30.09.2014 Зміна за 3-й
квартал 2014

Зміна з
початку 2014 Зміна за рік

SHANGHAI SE COMPOSITE (Китай) 2 036.51 2 363.87 16.07% 12.70% 8.70%

NIKKEI 225 (Японія) 15 095.00 16 173.52 7.14% -0.72% 11.88%

WSE WIG 20 (Польща) 2 399.63 2 500.29 4.19% 4.14% 4.55%

DJIA (США) 16 851.84 17 042.90 1.13% 3.26% 12.65%

S&P 500 (США) 1 960.96 1 972.29 0.58% 7.13% 17.29%

CAC 40 (Франція) 4 436.99 4 416.24 -0.47% 3.29% 6.58%

HANG SENG (Гонконг) 23 221.52 22 932.98 -1.24% -1.34% 0.32%

FTSE 100  (Великобританія) 6 757.77 6 646.60 -1.65% -1.26% 2.85%

DAX (ФРН) 9 815.17 9 474.30 -3.47% -0.82% 10.24%

ММВБ (Росія) 1 477.32 1 411.07 -4.48% -6.18% -3.54%

ПФТС (Україна) 443.97 423.68 -4.57% 40.98% 41.91%

УБ (Україна) 1 226.69 1 077.15 -12.19% 18.36% 27.04%

РТС (Росія) 1 379.75 1 123.72 -18.56% -22.11% -21.00%
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Рис. 1. Динаміка фондових індексів національних ринків у 3 кв. 2014 р.*
* За даними бірж та агентства Bloomberg

Українські та російські індекси, що у попередньому кварталі демонстрували неприродне
піднесення, у липні-вересні були серед аутсайдерів за доходністю. Погіршення військово-політичної
та економічної ситуації на сході України, а також гальмування необхідних реформ, укупі з подальшою
девальвацією гривні призвели до руйнування надто оптимістичних попередніх очікувань інвесторів
(+20.3% у 2-му кварталі за індексом УБ) та, відповідно, до падіння ключового індикатора українських
акцій у 3-му кварталі на 12.2%. Значення індексу на кінець вересня, проте, було вищим, ніж
наприкінці березня, а його доходність з початку 2014 року залишилася позитивною – +18.4%.

Індекс ПФТС за квартал показав просідання практично такою ж мірою, як і рублевий індекс
ММВБ у Росії – на 4.6%. При цьому доларовий індекс РТС, на тлі провалу ціни на нафту, світових
економічних санкцій та девальвації рубля, впав найбільше серед ключових світових та регіональних
індикаторів ринків акцій та показав рекордні -18.6%. З погляду доходності за 9 місяців року індекси
ММВБ та РТС поглибили падіння до -6.2% та -22.1% відповідно.

Активність торгівлі на біржових майданчиках України у липні-вересні 2014 року значно
підвищилася: за даними НКЦПФР, обсяг торгів зріс майже у 1.5 рази (+144%), до 473 315 млн. грн.
Однак це було зумовлено, перш за все, динамікою ОВДП (+163%), що підтримала усталений тренд
попередніх кварталів – посилила неприродній для фондового ринку перекіс структури торгів за
інструментами в бік державних боргових паперів. Так, частка останніх у сукупній вартості виконаних
угод на фондових біржах України у цей час зросла із 85% до 92%.

При цьому, на основному майданчику із торгівлі ОВДП – ФБ «Перспектива» – загальний обсяг
торгів збільшився на 179%, а ринкова частка біржі – із майже 74% до понад 84%. Цьому сприяло
нарощення вартості угод із державними облігаціями на 186%, що призвело до збільшення їхньої
питомої ваги у структурі торгів біржі й надалі (із 98.6% до 98.8% обсягу торгів).

Різко зріс у 3-му кварталі обсяг торгівлі муніципальними облігаціями (у 38 разів), однак він
залишався незначним – 564.63 млн. грн., або 0.2% загальної вартості усіх угод на біржах.

На Українській біржі, провідному майданчику з торгівлі акціями, сукупна вартість угод у цьому
секторі була більшою, ніж у 2-му кварталі, на 28% і склала 2 034 млн. грн., або майже 88% обсягу
торгів на спотовому ринку біржі.

Обсяг торгів корпоративними облігаціями на УБ зріс у 3-му кварталі на 405%, однак досяг
лише 65 млн. грн., у той час як на ФБ «Перспектива» він збільшився на 69% – до 1 527 млн. грн.
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Загалом, на усіх фондових майданчиках України обсяги торгів акціями та облігаціями
підприємств зросли більш ніж на третину у 3-му кварталі, проте, вони становили, відповідно, лише
2.4% та 4.1% сумарного обсягу торгів усіма інструментами.

2. Кількість КУА та ІСІ

У 3-му кварталі 2014 року кількість компаній з управління активами продовжувала
зменшуватися – ринок залишили три КУА, у той час як за аналогічний період 2013 року компаній
стало на дві більше. Таким чином, з початку 2014 року учасників ринку управління активами
поменшало на 10 (із 347 до 337 станом на 30.09.2014) (рис. 2)1.

Як і раніше, попри складну загальноекономічну ситуацію та звуження ринку, він поповнювався
новими компаніями. За даними УАІБ, у 3-му кварталі нові ліцензії отримали 4 КУА.

Кількість зареєстрованих ІСІ на кінець 3-го кварталу також зменшилася – до 1586 фондів (-
5, або -0.3%, -18 з початку року). Як і у 2-му кварталі, нових зареєстрованих ІСІ було п’ять (з початку
року – 14). Врешті, концентрація на ринку продовжувала помірно зростати – станом на 30.09.2014
одна КУА управляла у середньому 4.71 фондами.
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Рис. 2. Динаміка кількості КУА та ІСІ на одну КУА у 3 кв. 2008-2014 рр.

Прискорилося скорочення кількості ІСІ, які досягли нормативу мінімального обсягу активів:
за квартал їх стало менше на 26 (-2.1%), а з початку 2014 року – на 43 (-3.4%). Станом на кінець 3-го
кварталу «визнаних» діючих ІСІ в управлінні було 1207 (табл. 2).

Таблиця 2.
Динаміка кількості ІСІ, що досягли нормативів, за типами, видами та правовими формами фондів

у 3 кв. 2014 р.

В* І* ЗД* ЗН* ЗВ* І* ЗН* ЗВ*

30.09.2013 1239 42 36 11 49 850 2 98 151

31.12.2013 1250 38 35 11 43 861 2 90 170

30.06.2014 1233 38 34 9 42 862 2 81 165

30.09.2014 1207 35 31 11 37 850 2 77 164

-26 -3 -3 2 -5 -12 0 -4 -1

-2.1% -7.9% -8.8% 22.2% -11.9% -1.4% 0.0% -4.9% -0.6%

-43 -3 -4 0 -6 -11 0 -13 -6

-3.4% -7.9% -11.4% 0.0% -14.0% -1.3% 0.0% -14.4% -3.5%

-32 -7 -5 0 -12 0 0 -21 13

-2.6% -16.7% -13.9% 0.0% -24.5% 0.0% 0.0% -21.4% 8.6%

Всього
ПІФ КІФ

* ПІФ - пайові інвестиційні фонди, КІФ - корпоративні; В – відкриті, І – інтервальні, ЗД – закриті диверсифіковані, ЗН - закриті недиверсифіковані невенчурні, ЗВ - венчурні.
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1
З урахуванням АРК та м. Севастополь, за наявними даними.
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Протягом кварталу найбільше звузилися сектори закритих ІСІ, зокрема венчурних ПІФ (-12
фондів), а також сектор недиверсифікованих ПІФ (-5) та КІФ (-4). Було ліквідовано три відкритих
фонди. Інші сектори за типами ІСІ також зменшилися, за винятком закритих диверсифікованих ПІФ.

Таким чином, загальна кількість діючих венчурних ІСІ станом на 30.09.2014 складала 1014
фондів, а їхня частка ринку знову зросла – із 83.3% до 84.0%, у тому числі ПІФ – до 70.4%.

Станом на 30.09.2014, за даними УАІБ, у процесі ліквідації перебували 5 відкритих, 5
інтервальних ПІФ, один закритий диверсифікований ПІФ, 5 закритих недиверсифікованих ПІФ і 17
таких же КІФ, 20 венчурних ПІФ та 1 КІФ (всього 54, як і у 2-му кварталі).

Кількість фондів, які ще не досягли нормативу мінімального розміру активів, серед усіх
зареєстрованих ІСІ в управлінні КУА у 3-му кварталі продовжувала зменшуватися – із 62 до 54 (на
початку 2014 року – 84), а їхня частка серед усіх ІСІ в управлінні – із 4.8% до 4.5% (на початку року –
6.3%). Це сприяло збереженню тренду консолідації індустрії ІСІ та звуження деяких її секторів.

Кількість диверсифікованих ІСІ з публічною емісією, разом із ліквідацією 6 відкритих та
інтервальних ІСІ, у 3-му кварталі 2014 року скоротилася із 59 до 53 фондів (з початку року -9).

Згідно з класифікацією на основі структури активів2, фондів акцій залишилося 6 (2 відкритих
та 4 інтервальних ІСІ); фондів облігацій – 4 (у 2-му кварталі їх не було, на початку року – 5); фондів
змішаних інвестицій стало значно менше – 26 (після 45 у 2-му кварталі, 34 на початок року). «Інших
фондів», тобто таких, що не відповідали критеріям класів фондів акцій, облігацій та змішаних
інвестицій, – на 30.09.2014 було 17 (8 у 2-му кварталі, -2 з початку року) (рис. 3). Відповідно до
встановлених критеріїв, фондів грошового ринку п‘ятий квартал поспіль не було.

Фонди акцій
11.3%

Інші фонди
32.1%

Фонди
змішаних
інвестицій

49.1%

Фонди
облігацій

7.5%

Рис. 3. Диверсифіковані ІСІ з публічною емісією за класами фондів станом на 30.09.2014

3. Регіональний розподіл КУА та ІСІ

Протягом 3-го кварталу 2014 року у Києві отримали нові ліцензії на діяльність з управління
активами 4 КУА, а загальна кількість КУА у столичному регіоні не змінилася (239). В Одеській
області (8 КУА) за цей період припинили свою діяльність дві компанії, водночас дві нові компанії
з’явилися у Львові (8), тож ці два регіони були у Топ-5 за кількістю учасників ринку у 3-му кварталі. У
Дніпропетровській та Харківській областях закрилося по одній КУА. (рис. 4).

Одна КУА протягом кварталу була зареєстрована у Донецькій області, а її частка у
регіональному розподілі бізнесу з управління активами зросла у липні-вересні із 4.1% до 4.5%.
Частка Києва та області також стала більшою – 70.9% (після 70.3%).

Чисельність ІСІ в управлінні у столичному регіоні у 3-му кварталі помітно зменшилася, однак
у низці інших регіонів вона скоротилася відносно більше, тому частка столиці у регіональному
розподілі ІСІ зросла – із 71.1% до 71.4%. Схожі зміни відбулися й у Дніпропетровській області – її
частка символічно зросла із 7.9% до майже 8%. На тлі загального зменшення кількості ІСІ в
управлінні, несуттєво набрали вагу й інші регіони-лідери. Отже, решта областей України

2 Див. Ренкінги «ІСІ (диверсифіковані публічні) - за класами фондів» та Методику ренкінгування КУА та ІСІ за результатами їхньої діяльності на
сайті УАІБ: http://www.uaib.com.ua.
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продовжували втрачати позиції: їхня сукупна частка скоротилася із 9.5% до 8.8% (після 9.7% на
початок року).

Рис. 4. Регіональний розподіл кількості КУА станом на 30.09.2014 р.

У розподілі активів ІСІ в управлінні за регіонами, попри масштабне нарощення активів у
фондах столичного регіону, тренд попередніх двох кварталів змінився – частка Києва зменшилася
(із 79.2% до 79.1%). До цього призвело відносно більш активне нарощення активів у
Дніпропетровській, Харківській, Донецькій та Львівській областях, частки яких, відповідно, зросли.
Порівняно слабкий ріст активів ІСІ у Запорізькій області несуттєво скоротив її вагу (рис. 5).

За вартістю активів
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1.7%
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Рис. 5. Регіональний розподіл ІСІ за кількістю та вартістю їхніх активів в управлінні станом на 30.09.2014 р.

4. Вартість активів та чистих активів ІСІ

Активи ІСІ у 3-му кварталі 2014 року продовжували зростати – за рахунок венчурних та інших
закритих фондів, навіть попри подальше зменшення їхньої кількості, а також практично відсутні дані
щодо активів фондів у АРК та м. Севастополь. Станом на 30.09.2014 року загальні активи ІСІ
склали 205 359.20 млн. грн. Квартальний приріст уповільнився до +5 440.02 млн. грн. (+2.7%, після
+6.8% у 2-му кварталі), а з початку року зростання досягло 27 836.21 млн. грн. (+15.7%) (рис. 6).
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Рис. 6. Динаміка вартості активів ІСІ у 3 кв. 2013-2014 р.

85% квартального приросту активів індустрії забезпечили венчурні фонди: загальна вартість
їхніх активів збільшилася за три місяці на 4 621.65 млн. грн. (+2.4%, після +7.5% у 2-му кварталі), а з
початку року – на 26 373.08 млн. грн. (+15.7%) – 95% сукупного приросту активів усіх ІСІ. У кінці 3-го
кварталу активи цих фондів досягли 194 556.45 млн. грн.

Невенчурні фонди – завдяки нарощенню закритих ІСІ на 838.72 млн. грн. – зросли за квартал
на 818.37 млн. грн., що зумовлено зменшенням активів відкритих та інтервальних ІСІ. За 9 місяців
2014 року усі фонди, крім венчурних, додали 1 463.13. млн. грн. і склали 10 802.75 млн. грн. (рис. 7).
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Рис. 7. Динаміка вартості активів венчурних та інших ІСІ у 3 кв. 2013-2014 р.

Чисті активи ІСІ зросли у 3-му кварталі удвічі менше, ніж у 2-му – на 4 780.17 млн. грн.
(+2.7%, після +5.8%) і становили 180 423.14 млн. грн. Венчурний сектор збільшив свою ВЧА
на 4 186.52 млн. грн. (+2.5%, після +6.3% у 2-му кварталі) – до 170 796.91 млн. грн. (табл. 3).

Таблиця 3.
Динаміка ВЧА ІСІ у розрізі типів фондів у 3 кв. 2013-2014 р., млн. грн.

Фонди 30.09.2013 31.12.2013 30.06.2014 30.09.2014 Зміна за 3-й
квартал 2014

Зміна з початку
року Зміна за рік

Відкриті 119.15 103.20 85.95 71.95 -16.29% -30.28% -39.61%
Інтервальні 141.99 122.28 122.28 115.71 -5.37% -5.37% -18.51%
Закриті (невенчурні) 8 165.58 8 318.15 8 824.36 9 438.57 6.96% 13.47% 15.59%
Невенчурні 8 426.72 8 543.63 9 032.58 9 626.23 6.57% 12.67% 14.23%
Венчурні 145 233.93 149 880.84 166 610.39 170 796.91 2.51% 13.96% 17.60%
Усі (з венчурними) 153 660.65 158 424.47 175 642.97 180 423.14 2.72% 13.89% 17.417%
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Скорочення сукупної ВЧА відкритих ІСІ у 3-му кварталі посилилося удвічі, до 14.00 млн. грн.
(-16.3%, після -7.9% у 2-му кварталі). Це було пов’язано, перш за все, із фактичним закриттям кількох
фондів та підготовкою до ліквідації ще п’яти ІСІ цього типу; відтоком капіталу з діючих фондів, а
також на тлі переважно низхідної динаміки фондового ринку. З початку року ВЧА сектору відкритих
фондів зменшилася на 31.25 млн. грн. (-30.3%) і станом на 30.06.2014 склала 71.95 млн. грн.

Сектор інтервальних ІСІ у липні-вересні поновив скорочення, що також було зумовлено,
зокрема, зменшенням кількості діючих фондів, у тому числі й очікуваною ліквідацією двох із них. ВЧА
ІСІ цього типу понизилася на 6.57 млн. грн. (-5.4%) – як за 3-й квартал, так і з початку року – до
115.71 млн. грн.

Закритих невенчурних фондів також стало менше, а проте їхні чисті активи, на відміну від
попереднього кварталу, збільшилися – на 614.22 млн. грн. (+7.0%, після – 3.2%). За 9 місяців 2014
року вартість чистих активів сектору зросла на 1 120. 42 млн. грн., до 9 438.57 млн. грн.

Разом ВЧА невенчурних фондів за квартал збільшилася на 593.65 млн. грн. (+6.6%), а з
початку року – на 1 082.60 млн. грн. (+12.7%).

Повернення сектору закритих ІСІ до росту, на тлі подальшого скорочення відкритих та
інтервальних фондів, сприяло подальшому розширенню частки перших у сукупній ВЧА невенчурних
ІСІ. Так, у 3-му кварталі вона складала майже 98.1% (після 97.7% у 2-му). Вага відкритих ІСІ впала до
0.75% (із майже 1% у середині року та понад 1.2% на його початку); частка інтервальних – із 1.35%
до 1.20% (рис. 8).
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Рис. 8. Динаміка розподілу ВЧА невенчурних ІСІ за типами фондів у 3 кв. 2013-2014 р.

Венчурні фонди, в умовах уповільнення росту сектору та відносно швидшого зростання ВЧА
інших закритих ІСІ, зазнали незначного зниження своєї ваги в сукупних чистих ативах індустрії – із
94.9% до 94.7% (рис. 9).
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Рис. 9. Розподіл ВЧА ІСІ за типами фондів станом на 30.09.2014 р.
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5. Чистий притік/відтік капіталу у відкритих ІСІ

Упродовж 3-го кварталу 2014 року відтік капіталу з відкритих ІСІ загалом дещо послабився,
проте відбувався на тлі звуження сектору – низка фондів перебували на стадії ліквідації або були вже
фактично закриті.

Як і у попередні три квартали, найбільші втрати у секторі спостерігалися протягом першого
місяця: у липні з відкритих фондів інвесторами було вилучено 8.86 млн. грн., або 97% квартального
чистого відтоку. Причому у цей період кілька фондів показали значний від’ємний рух капіталу, хоча
«лідер» – фонд із консервативною стратегією – приніс секторові понад 50% відтоку за цей місяць. На
фондовому ринку у липні відбувався стрімкий підйом, після «бічного» червня, тож інвестори
фіксували прибуток, що виявилося дуже вдалим рішенням напередодні серпнево-вересневого
провалу вітчизняного ринку акцій.

Наступні два місяці кварталу принесли відкритим ІСІ помірковані результати, коли притік до
кількох фондів практично компенсував для сектору відтік із інших (рис. 10, табл. 4). Тож вплив
окремих фондів на загальні показники руху капіталу у липні-вересні був суттєво меншим, ніж у
попередні квартали.
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Рис. 10. Щомісячний чистий притік/відтік капіталу відкритих ІСІ у вересні 2013-2014 рр*.
* За щоденними даними

Кількість відкритих ІСІ, які мали чистий притік капіталу протягом кварталу зменшилася із 5-
8 до 3-5 щомісяця, але сукупний обсяг чистого залучення цих фондів продовжував активно зростати.
Так, якщо у 1-му кварталі 2014 року цей показник складав 0.45 млн. грн., у 2-му – понад 1 млн. грн.,
то у 3-му він досяг 1.86 млн. грн.

Водночас, кількість фондів із чистим відтоком за квартал зросла із 7-10-ти у квітні-червні до 7-
15 у липні-вересні, хоча останній місяць кварталу засвідчив поліпшення динаміки у секторі як із
вартісної, так і кількісної точок зору: сукупні втрати сектору розміром 0.14 млн. грн. принесли 7
фондів, а аутсайдер за відтоком протягом попередніх кварталів показав найбільший у 3-му кварталі
чиситй притік.

Таблиця 4.
Щомісячний чистий притік/відтік капіталу відкритих ІСІ у вересні 2013-2014 рр.*

Період Чистий притік/відтік за період,
тис. грн.

Кіл-ть фондів, щодо яких
наявні дані за період

вересень '13 -2 360 35
жовтень '13 -8 137 33
листопад '13 -2 445 31
грудень '13 -1 508 31
січень '14 -10 446 29
лютий  '14 -2 844 30
березень '14 -804 30
квітень '14 -10 437 29
травень  '14 398 29
червень '14 -2 130 31
липень '14 -8 861 27
серпень '14 -165 27
вересень '14 -144 28

* За щоденними даними
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Сукупний чистий відтік із відкритих ІСІ у 3-му кварталі 2014 року знову скоротився – цього
разу на 25% (після -14% у 2-му кварталі), до 9.17 млн. грн., що на 61% менше, ніж у цей період рік
тому (рис. 11).
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Рис. 11. Чистий притік/відтік капіталу відкритих ІСІ у 3 кв. 2013-2014 рр.

Негативний рух капіталу спостерігався у секторі 13-й квартал поспіль. За цей час із відкритих
фондів було виведено 192.11 млн. грн.

З початку 2014 року, станом на 30.09.2014, чистий відтік склав 35.43 млн. грн., а за річний
період він послабився до 47.52 млн. грн. (-23% порівняно з показником на кінець 2-го кварталу).

В умовах стабілізації руху коштів інвесторів у відкритих фондах у серпні-вересні, а також
через вагоме зниження фондових індексів у цей час, вплив відтоку на динаміку чистих активів
сектору значно зменшився. Так, зі 166% до 66% впало його співвідношення зі зниженням сукупної
ВЧА відкритих ІСІ за квартал. Проте, як і у червні, у вересні річний відтік складав 101% зменшення
чистих активів сектору за 12 місяців.

У цей час рух капіталу у європейських фондах UCITS також послаблювався, але залишався
позитивним: у липні-серпні ці фонди отримали додатково 59 та 38 млрд. євро відповідно (у перші два
місяці попередніх двох кварталів – 62 і 43 млрд. євро у квітні-травні та 69 і 48 млрд. євро у січні-
лютому). Таким чином, за 8 місяців із початку 2014 року UCITS – найбільш популярні серед
роздрібних інвесторів у ЄС фонди – залучили у вигляді чистого притоку 374 млрд. євро, при тому, що
за весь 2013 рік – всього 229 млрд. євро. Разом UCITS та non-UCITS (спеціальні фонди для
інституційних інвесторів, фонди нерухомості та ін.) протягом січня-серпня 2014 року отримали від
вкладників додатково 321 млрд. євро3.

Проте варто зазначити, що притік у фонди акцій у серпні впав до нуля, в умовах пониження
прогнозів економічного росту в Європі та світі й збереження геополітичної напруги.

6. Інвестори ІСІ

У 3-му кварталі найбільшими інвесторами ІСІ залишалися юридичні особи-резиденти
України (рис. 12)4, що за кількістю поступалися лише громадянам України (табл. 5). При цьому, на
відміну від останніх, кількість перших в ІСІ зросла.

Сукупні вкладення вітчизняних підприємств у фондах станом на кінець вересня збільшилися
на 4 517.92 млн. грн. (після +9 685.83 млн. грн. у 2-му кварталі). Таким чином, ця категорія вкладників
забезпечила левову частку зростання активів ІСІ і, у результаті, знову збільшила свою частку у
чистих активах індустрії (із 78.8% до 79.2%). При цьому майже 90% приросту вкладень цих інвесторів
у 3-му кварталі припало на венчурні фонди (після 95% у 2-му кварталі).

3 Див. EFAMA Investment Fund Industry Fact Sheet (August 2014).
4 Без урахування цінних паперів ІСІ на пред’явника.
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Рис. 12. Розподіл ВЧА ІСІ за категоріями інвесторів станом на 30.09.2014 р., частка у ВЧА

Таблиця 5.
Інвестори ІСІ за категоріями станом на 30.09.2014 р., кількість та частка у загальній кількості

Відкриті 33 1.11% 4 0.14% 2 923 98.68% 2 0.07%
Інтервальні 48 0.01% 2 0.00% 823 280 99.99% 20 0.00%
Закриті (крім венчурних) 515 9.71% 33 0.62% 4 744 89.48% 10 0.19%
Усі (крім венчурних) 596 0.07% 39 0.00% 830 947 99.92% 32 0.00%
Венчурні 45 974 97.94% 530 1.13% 426 0.91% 13 0.03%
Усі (з венчурними) 46 570 5.30% 569 0.06% 831 373 94.63% 45 0.01%

 резиденти нерезиденти
 Фізичні особиФонди

 резиденти нерезиденти
Юридичні особи

За кількістю учасників фондів, в усіх ІСІ юридичні особи-резиденти утримували тільки 5.3%,
що пов’язано зі значною кількістю роздрібних інвесторів із малими внесками в інтервальних ІСІ
(табл. 5). А проте підприємства були другою найбільшою категорією в індустрії в цілому та першою –
у венчурних фондах, де їхня вага за кількістю практично не змінилася (майже 98%), а за вартістю
накопичених вкладень – зросла із 79.4% до 79.8% у 3-му кварталі (на початку 2014 року – 78.3%).

У відкритих ІСІ за квартал частка українських підприємств за кількістю скоротилася із 1.2%
до 1.1%, а за обсягом ВЧА – із 31.9% до 24.9% – ці інвестори найбільше скоротили свої вкладення у
секторі (-8.73 млн. грн.). На початку року у власності юридичних осіб-резидентів було 47.6% сукупних
чистих активів відкритих фондів – за 9 місяців їхніх коштів у секторі стало менше у 2.7 раза.

Фізичні особи-резиденти у липні-вересні 2014 року, на відміну від попередніх трьох місяців,
збільшили вкладення в ІСІ – у венчурних та інших закритих фондах (+241.32 млн. грн. та
+182.39 млн. грн. відповідно). Врешті, їхні сукупні кошти в ІСІ зросли на 417.02 млн. грн., а частка у
ВЧА індустрії – із 5.6% до 5.7%.

Зростання ваги громадян України в індустрії було спричинене меншим вилученням капіталу з
відкритих фондів та відносно більшим обсягом вкладень у закриті (у т. ч. венчурні) ІСІ порівняно з
корпоративними інвесторами. Станом на 30.09.2014 у венчурних фондах українські роздрібні
вкладники володіли майже 4.5% ВЧА (після 4.4% у 2-му кварталі та 3.6% на початку року) та
складали понад 0.9% за кількістю.

У відкритих фондах коштів громадян України за квартал стало менше на 3.08 млн. грн.,
проте їхня частка у чистих активах знову значно зросла – із 60.5% до 66.1%. Кількісно вага цих
учасників у секторі збільшилася символічно (із 98.6% до 98.7%) – при зменшенні їхньої чисельності,
що було відносно повільніше, ніж з боку юридичних осіб.
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Надзвичайно велика кількість фізичних осіб-інвесторів в інтервальних ІСІ (понад 830 тис.
осіб, або 99.9% усіх учасників цих фондів), зумовлена історичною специфікою кількох ІСІ цього типу,
у 3-му кварталі несуттєво скоротилася. У той же час, їхня питома вага у ВЧА сектору зменшилася із
47.7% до 47.3% (48.5% на початку року) – громадяни України найбільш активно серед усіх категорій
вкладників цих фондів у липні-вересні повертали свої інвестиції (-3.62 млн. грн.).

Нерезиденти, серед яких ключовими були інституційні інвестори українських ІСІ, у 3-му
кварталі знову змінили тактику: їхніх вкладень стало менше на 143.52 млн. грн. (після
+435.39. млн. грн. у 2-му кварталі та -510.94 млн. грн. – у 1-му). Понад 60% цього скорочення
припало на венчурні фонди, а сума коштів у відкритих та інтервальних ІСІ змінилася несуттєво.
Врешті, на 30.09.2014 іноземні юридичні особи володіли 15.2% ВЧА усіх ІСІ (після 15.6% у 2-му
кварталі та 17.5% на початку року). Зокрема, 15.8% їм належало у венчурних та 9.0% – у відкритих
фондах. За кількістю учасників у фондах нерезиденти також дещо втратили позиції: за квартал їхня
частка скоротилася із 1.19% до 1.16% у венчурних ІСІ (1.13% із них – юридичні особи) та із 0.07% до
0.06% в усіх фондах в цілому.

За 9 місяців 2014 року сукупні кошти усіх іноземних інвесторів в ІСІ зменшилися більш ніж
на 290 млн. грн. (-1.1%).

7. Структура активів ІСІ

Динаміка складу і структури активів ІСІ за видами інструментів засвідчила, що різка зміна
тренду на фондовому ринку на низхідний у 3-му кварталі 2014 року загалом не призвела до
збільшення питомої ваги цінних паперів в активах фондів (крім венчурних), хоча їхня сукупна
вартість зменшилася в усіх секторах ІСІ, крім закритих невенчурних.

Зростання частки інструментів фондового ринку посилилося значним зменшенням суми
грошових коштів (готівка та банківські поточні й депозитні рахунки) – у фондах усіх типів, у тому
числі венчурних. Це також сприяло зниженю ваги грошей в усіх секторах ІСІ.

Скорочення найліквідніших активів стало однією з найвагоміших змін, що супроводжували
зниження сукупної ВЧА сектору інтервальних ІСІ. Для відкритих фондів воно знову стало найбільшим
у їхніх активах, що відбулося на тлі продовження відтоку капіталу та закриття низки учасників ринку.
Так, зменшення готівки та коштів на банківських рахунках відповідало 73% чистого відтоку з сектору
(у 2-му кварталі – 120%). Тенденції у структурі його активів, що спостерігалися у 2-му кварталі,
продовжилися й у наступні три місяці. Несуттєво змінилася динаміка і для інтервальних ІСІ.

Отже, в агрегованих активах відкритих фондів загальна вага фондових інструментів у
портфелях зросла із 45.6% до 52.8%, в інтервальних – із 75.6% до 77.1%, у закритих – із 43.1% до
43.4% (рис. 13).

В усіх секторах ІСІ зросла сума коштів та їхня частка в активах ОВДП. У відкритих та
інтервальних – збільшилася частка акцій, незважаючи на зменшення їх сукупної вартості у
відповідних портфелях. У закритих та інтервальних фондах набрали питому вагу корпоративні
облігації, хоча сукупна вартість цих активів зросла тільки у перших, причому майже утричі.

Серед інших важливих змін складу і структури активів невенчурних ІСІ у липні-вересні –
збільшення обсягу «інших» активів5 у закритих ІСІ, а їхньої частки – також у відкритих; поява ощадних
сертифікатів у закритих фондах (на символічні 19.25 млн. грн.).

5 До «інших» активів належать дебіторська заборгованість, корпоративні права, виражені в інших, ніж цінні папери, формах, а також позики
компаніям, у яких ІСІ володіють часткою в капіталі (для венчурних фондів).
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Рис. 13. Структура активів ІСІ, крім венчурних, за типами фондів станом на 30.09.2014 р.

Ключові зміни структури агрегованих портфелів ІСІ за типами фондів у 3-му кварталі:
Відкриті фонди

Зростання частки інвестицій у таких інструментах:
 ОВДП – із 8.9% до 14.1%;
 акції – із 32.0% до 34.2%;
 «інші» активи – із 22.0% до 24.1%;

Зменшення:
 грошові кошти та банківські депозити – із 30.8% до 21.8%;
 облігації підприємств – із 4.3% до 4.0%;

Інтервальні фонди
Зростання:
 акції – із 68.3% до 69.4%;
 ОВДП – із 1.7% до 2.2%;
 облігації підприємств – із 5.2% до 5.4%;

Зменшення:
 «інші» активи – із 9.3% до 8.6%;
 грошові кошти та банківські депозити – із 14.4% до 13.7%;

Закриті (крім венчурних) фонди
Зростання:
 облігації підприємств – із 1.3% до 3.3%;
 «інші активи» – із 45.8% до 46.5%;
 ОВДП – із 1.8% до 2.4%;

Зменшення:
 акції – із 36.0% до 33.9%;
 грошові кошти та банківські депозити – із 10.9% до 9.9%;
 векселі – із 4.0% до 3.6%.
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У зведеному портфелі активів венчурних ІСІ у 3-му кварталі 2014 року основні зміни
торкнулися продовження масштабного нарощення «інших» активів (+10 170.76 млн. грн.) та
нерухомості (+597 млн. грн.), що відповідно відбилося на їхній питомій вазі у структурі сектору.

Натомість суттєво зменшилися активи у цінних паперах, що знівелювало їхній приріст у 2-му
кварталі (-4 487.95 млн. грн.). Найбільше серед них скоротилися вкладення в облігаціях підприємств
(-2 890.38 млн. грн.), акціях (-984.61 млн. грн.) та векселях (-589.27 млн. грн.).

Значно менше стало й високоліквідних активів – коштів на рахунках у банках (-1 653.37
млн. грн.). Усі ці втрати, при зростанні вищезгаданих видів активів, призвели до скорочення часток
відповідних цінних паперів (рис. 14). У той же час, як зазначалося раніше, венчурні фонди збільшили
активи в ОВДП, хоча й символічно (+15.51 млн. грн.), а їхня питома вага в агрегованому портфелі
сектору залишилася мізерною (0.02%).

Примітною також стала поява у 3-му кварталі в активах венчурних фондів облігацій місцевих
позик, а проте їхній пакет був мізерним.

Венчурні  ІСІ

Інші активи
71.14%

Нерухомість
2.32%

Грошові кошти
та банківські
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Акції
11.75%

Облігації
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4.50%

Ощадні
сертифікати

0.01%

Векселі
8.91%

Цінні папери
25.26%

Рис. 14. Структура активів венчурних ІСІ станом на 30.09.2014 р.

Основні зміни у структурі зведеного портфеля венчурних ІСІ у 3-му кварталі 2014 року:
Зростання:
 «інші активи» – із 67.5% до 71.1%;
 нерухомість – із 2.1% до 2.3%;
 ОВДП – із 0.01% до 0.02%;

Зменшення:
 облігації підприємств – із 6.1% до 4.5%;
 акції – із 12.6% до 11.8%;
 грошові кошти та банківські депозити – із 2.2% до 1.3%;
 векселі – із 9.4% до 8.9%.

Сукупні активи усіх фондів у цінних паперах у 3-му кварталі скоротилися
на 4 101.17 млн. грн., таким чином це нівелювало приріст у 2-му – на 3 657.65 млн. грн., хоча з
початку 2014 року фондових активів у портфелях ІСІ стало на 1 209.66 млн. грн. більше. На
30.09.2014 цінних паперів усіх ІСІ було на суму 53 872.29 млн. грн.

Серед класів цінних паперів найбільшим за сукупною вартістю вкладень у зведеному
портфелі усіх ІСІ залишалися акції. Сукупна їхня вартість зменшилася на 917.42 млн. грн. (після
+3 974.00 млн. грн. у 2-му кварталі) – на кінець вересня вона склала 26 555.72 млн. грн.

Частка цих паперів в агрегованому портфелі фондових інструментів в активах ІСІ, тим не
менше, продовжувала зростати – із 47.4% до 49.3% (42.9% на початку року) (табл. 6). Це було
зумовлено більшим скороченням активів у корпоративних облігаціях.

За 9 місяців 2014 року акцій у портфелях ІСІ стало більше на 3 960.24 млн. грн.
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Таблиця 6.
Портфель цінних паперів ІСІ за типами інструментів, станом на 30.09.2014 р.

Тип ЦП Сукупна вартість ЦП у портфелях ІСІ, грн. Частка у зведеному портфелі ЦП ІСІ

Акцiї 26 555 718 751 49.29%
Векселі 17 713 561 831 32.88%
Облігації підприємств 9 121 604 735 16.93%
Облігації державні внутрішні 311 045 528 0.58%
Деривативи 75 371 778 0.14%
Заставні 59 261 371 0.11%
Ощадні сертифікати 34 250 000 0.06%
Казначейські зобов'язання 1 002 000 0.002%
Облігації місцевих позик 476 056 0.0009%
Всього 53 872 292 049 100.00%

Векселі зберегли за собою другу позицію та збільшили питому вагу у структурі фондових
активів ІСІ із 31.6% до 32.9%, хоча їхня сукупна вартість також впала у 3-му кварталі –
на 596.14 млн. грн. (після +737.10 млн. грн. у 2-му), до 17 713.56 млн. грн. З початку року активи у
векселях скоротилися на 467.05 млн. грн.

Корпоративних облігацій у зведеному портфелі цінних паперів ІСІ за квартал стало менше
на 2 669.15 млн. грн. (після -217.65 млн. грн. у 2-му кварталі), саме – 9 121.60 млн. грн. Третю
позицію за обсягом вкладень вони утримали із часткою 16.9% (після 20.3% у 2-му кварталі та 21.2%
на початку року). За січень-вересень активи в облігаціях підприємств скоротилися також найбільше –
на 2 044.21 млн. грн.

Розподіл решти позицій також не змінився – ОВДП залишалися четвертим найбільшим
класом цінних паперів. І хоча вони складали менше 1% в активах ІСІ, однак їхній зведений пакет
помітно збільшився у 3-му кварталі – на 101.50 млн. грн. (після -111.64 млн. грн. у 2-му), а з початку
року – на 162.43. млн. грн.

Зведений портфель відкритих, інтервальних та закритих (крім венчурних) ІСІ у 3-му
кварталі 2014 року збільшився на 386.78 млн. грн. (після -114.32 млн. грн. у 2-му), а за 9 місяців –
на 276.69 млн. грн.

На відміну від попередніх трьох місяців, у липні-вересні сукупні вкладення невенчурних
фондів скоротилися тільки у векселях (-6.87 млн. грн.) та, несуттєво, у муніципальних облігаціях.
Векселі знову були другими – 381.61 млн. грн., 8.1% портфеля (табл. 7).

Впевнене лідерство у цих ІСІ утримували акції: 3 700.30 млн. грн. (+67.19 млн. грн., після
+292.43 млн. грн. у 2-му кварталі), хоча такий поміркований приріст призвів до зменшення ваги ацій із
83.5% до 78.4%.

Потрійне збільшення у 3-му кварталі вкладень закритих фондів в облігації підприємств
вивело їх на третю позицію за обсягом фондових активів невенчурних фондів: 362.49 млн. грн. (7.7%,
після 3.3% у 2-му кварталі). З початку року бондів у цих ІСІ, проте, стало менше на 160.52 млн. грн.

ОВДП у 3-му кварталі практично компенсували скорочення у попередньому кварталі – активи
у них зросли на 86 млн. грн. (після -90 млн. грн.) і збільшили свою питому вагу із 4.3% до 5.7%. За 9
місяців 2014 року невенчурні ІСІ збільшили вкладення у цих боргових паперах на 140.21 млн. грн.

Таблиця 7.
Портфель цінних паперів ІСІ, крім венчурних, за типами інструментів, станом на 30.09.2014 р.

Тип ЦП Сукупна вартість ЦП у портфелях ІСІ, грн. Частка у зведеному портфелі ЦП ІСІ
Акції 3 700 299 128 78.15%
Векселі 381 606 183 8.06%
Облігації підприємств 362 492 080 7.66%
ОВДП 271 453 077 5.73%
Ощадні сертифікати 19 250 000 0.41%
Облігації місцевих позик 452 056 0.01%
Всього 4 735 100 469 100.00%
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У диверсифікованих ІСІ у 3-му кварталі портфель цінних паперів зменшився на
126.35 млн. грн. – головним чином, за рахунок акцій (-119.71 млн. грн.), що скоротило їхню частку із
85.2% до 84.2% (табл. 8). Станом на 30.09.2014 року акцій тут було на 1 003.69 млн. грн.

ОВДП у цих ІСІ стало більше на 3.00 млн. грн. за квартал, що забезпечило державним
паперам третю позицію у портфелі диверсифікованих фондів (13.80 млн. грн., 1.2%). Цьому сприяло і
зменшення активів у корпоративних бондах на 7.17 млн. грн. (10.25 млн. грн., 0.9%).

Таблиця 8.
Портфель цінних паперів диверсифікованих ІСІ, за типами інструментів, станом на 30.09.2014 р.

Тип ЦП Сукупна вартість ЦП у портфелях ІСІ, грн. Частка у зведеному портфелі ЦП ІСІ
Акції 1 003 688 102 84.15%
Векселі 164 615 895 13.80%
ОВДП 13 801 573 1.16%
Облігації підприємств 10 245 778 0.86%
Облігації місцевих позик 430 858 0.04%
Всього 1 192 782 207 100.00%

8. Доходність ІСІ

Зниження українських фондових індексів у 3-му кварталі 2014 року на 5-12% штовхало
вартість портфелів інститутів спільного інвестування донизу, отже, і доходність ІСІ впала. При цьому
усі сектори за типами та класами фондів, у тому числі й фонди акцій, показали вищі результати, ніж
індекс УБ (рис. 15).

4.3%

4.5%

4.6%

5.1%

12.0%

-12.2%

-6.8%

-6.4%

-4.6%

-2.5%

-2.3%

-2.2%

-1.5%

0.8%

1.4%

4.1%

-15% 0% 15% 30% 45% 60% 75%

Індекс УБ

Фонди акцій

Нерухомість у Києві (у дол. США)

Індекс ПФТС

Інтервальні ІСІ

Інші (диверсифіковані публічні) фонди

Фонди змішаних інвестицій

Відкриті ІСІ

Закриті (невенчурні) ІСІ

"Золоті" депозити (за оф. курсом золота)

Інфляція (індекс споживчих цін)

Депозити у євро

Депозити (грн.)

Фонди облігацій

Нерухомість у Києві (у грн.)

Депозити у дол. США

За 3-й квартал 2014 року З початку 2014 року

Рис. 15. Середня доходність ІСІ, депозитів, індексів акцій та рівень інфляції у 3 кв. 2014 р.6

6 Доходність ІСІ розрахована за даними звітності за 3-й квартал щодо 28-ми відкритих, 25-ти інтервальних, 94-х закритих ІСІ (два закритих
фонди із найбільшим на найменшим показниками доходності не включені у розрахунок через значні відхилення) – див. Ренкінги: ІСІ за типами
фондів та ІСІ (диверсифіковані публічні) - за класами фондів. Інфляція наведена за даними Держкомстату (Індекси споживчих цін на товари та
послуги у 2014 році (до попереднього місяця)). Доходність нерухомості розрахована як середня за даними щодо вартості нерухомості у Києві
порталів: http://www.domik.net, http://100realty.ua, http://realt.ua.
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Затяжна та стрімка девальвація гривні відносно долара США, що була зумовлена не лише
внутрішньоукраїнськими проблемами, а й зміцненням американської валюти відносно євро та інших
ключових іноземних валют, забезпечила відповідним депозитам найбільшу доходність у 3-му
кварталі: річні вклади у доларах у липні-вересні 2014 року принесли +12.0%7. Депозити у євро за цей
час показали середні +4.3%, а у золоті – лише +1.4%.

Зміни на валютному ринку, що відбувалися на тлі падіння платоспроможності громадян,
супроводжувалися зниженням вартості нерухомості у доларовому вираженні (-6.4%), проте
зростанням її гривневого еквіваленту (+5.1%). Більшість секторів ІСІ  за типами та класами фондів
мали показники доходності у цих межах (крім фондів акцій).

Серед невенчурних ІСІ за типами фондів найвищу середню доходність за квартал знову мали
закриті фонди – +0.8% у середньому, а відкриті та інтервальні ІСІ цього разу понесли втрати у
середньому на 1.5% та 2.5% відповідно.

Діапазон доходності окремих фондів у межах секторів за типами ІСІ у цей період опустився, а
серед інтервальних та закритих фондів – також звузився. Більшість фондів, на відміну від
попереднього кварталу, показала втрати.

Відкриті ІСІ показали результати від -14.4% до +10.0% (після -4.7% до +20.0% у 2-му
кварталі). Загалом, примножили інвестиції вкладників 10 фондів із 28-ми, серед яких 6 таких ІСІ
забезпечили доходність на рівні або вищу, ніж гривневі депозити, 7 – вклади у євро, 9 – у золоті, а 26
відкритих фондів мали кращі показники, ніж індекс УБ.

Інтервальні ІСІ принесли за квартал дохід у межах від -19.5% до +7.3% (після -15.3% до
+71.2% у 2-му кварталі). Зростання вартості своїх сертифікатів або акцій показали 7 із 25-ти
фондів, 3 із них – на рівні або понад доходність банківських вкладів у гривні та євро, 5 – «золотих»
депозитів. Усі, крім одного, інтервальні фонди збільшили або утримали вартість своїх паперів від
падіння на рівні індексу УБ.

Закриті ІСІ мали доходність у 3-му кварталі від -43.2% до 145.9% (після -51.8% до +299.6% у
2-му). Примножили кошти учасників 33 із 94-х фондів, 7 із яких випередили доларові депозити,12 –
гривневі, 14 – єврові, а 20 – «золоті». 89-ти закритих фондів були відносно успішними на тлі індексу
УБ.

Серед класів диверсифікованих ІСІ з публічною емісією (відповідно до структури їхніх
активів у 3-му кварталі 2014 року)8 найдоходнішими були фонди облігацій (+4.6%), результат яких
був на рівні з гривневими вкладами у банках (+4.5%) (рис. 14). До них у вересні належали винятково
відкриті ІСІ, у тому числі лідер цього сектору. Усі з них у червні належали до інших класів фондів.

Фонди акцій у цьому кварталі, природно, були аутсайдерами із доходністю -6.8% (після
+10.2% у 2-му та +6.8% у 1-му кварталі). Показники окремих фондів були в межах від -14.4% до
+4.6%. Це ті ж 2 відкритих та 4 інтервальних ІСІ, які відповідали критеріям класу фондів акцій у
попередньому кварталі та на початку року.

Фонди змішаних інвестицій, до яких у червні 2014 року належали 13 відкритих та
інтервальних ІСІ, показали у середньому -2.2% (після +5.2% у 2-му кварталі). Діапазон доходності у
цьому класі був у межах від -19.5% до +6.0%.

«Інші» диверсифіковані публічні фонди, тобто 9 відкритих, 6 інтервальних та 2 закритих ІСІ,
які у 3-му кварталі не відповідали критеріям фондів спеціалізованих класів, принесли у цей період
середні -2.3% (після +1.8% у 2-му кварталі). Доходність різних фондів була у межах від -7.7% до
+4.8%.

Фондів грошового ринку, згідно зі встановленими критеріями, не було 5-й квартал поспіль.

7 Для адекватного порівняння доходності необхідно враховувати ліквідність ІСІ, зокрема, відкритого типу, що дозволяють виходити з інвестицій у
будь-який робочий день без втрати доходності, на відміну від банківських вкладів, які, переважно, передбачають перерахунок відсоткового
доходу при достроковому поверненні коштів за ставкою вкладів на поточних рахунках (у середньому 2.6%-2.8% річних). Водночас, розрахована
доходність ІСІ не враховує можливі комісії та інші витрати при вході/виході з фондів, а також оподаткування інвестиційного прибутку.
8 Див. Методику ренкінгування компаній з управління активами та інститутів спільного інвестування (пайових та корпоративних інвестиційних
фондів) за результатами їхньої діяльності.

http://www.domik.net
http://100realty.ua
http://realt.ua
mailto:office@uaib.com.ua
www.uaib.com.ua


УКР АЇНСЬК А АСОЦІ АЦ ІЯ  ІНВЕСТ ИЦІЙНОГО Б ІЗНЕСУ
                                            Аналітичний огляд ринку ІСІ в Україні

3-й квартал 2014 року

_______________________________________________________________________________________________________

03680, м. Київ, вул. Предславинська, 28, оф.301, тел. (044) 528-72-66, 528-72-70, office@uaib.com.ua, www.uaib.com.ua
17

Отже, найуспішнішими не лише серед ІСІ, а й ширшого кола напрямків інвестування у 3-му
кварталі 2014 року, були відкриті фонди облігацій. Два з них, які за останні 4 квартали двічі або тричі
потрапляли до облігаційного класу, з початку року принесли, відповідно, +44.2% та +27.1%, а за рік –
47.0% та 30.1%.

Загалом, усі сектори ІСІ зберегли позитивну доходність у 2014 році, зокрема відкриті показали
+11.4%, закриті – +14.2%, інтервальні – +3.9%; фонди акцій – +9.6%, фонди змішаних інвестицій
(збалансовані) – +5.6%, «інші» диверсифіковані публічні фонди – +5.2%.

9. Резюме

Низхідний тренд фондового ринку, що розпочався наприкінці липня, разом із суспільно-
політичною та військовою турбулентністю в Україні, посиленням тиску на бізнес із боку уряду, наклав
свій відбиток на діяльність інститутів спільного інвестування та їхні результати у 3-му кварталі 2014
року.

В індустрії управління активами тривали двосторонні процеси: закриття та вихід з ринку
одних учасників і поява нових. Проте згортання бізнесу переважало, що, зокрема, стосувалося
сектору відкритих ІСІ. Тут чистий відтік капіталу хоч і продовжував послаблюватися – у тому числі за
рахунок збільшення притоку до кількох фондів, однак звуження сектору з точки зору кількості ІСІ та
КУА залишається найбільш вірогідною перспективою найближчих кварталів.

Нетипове зменшення чисельності венчурних ІСІ у цей час не завадило секторові – а з ним і
всій індустрії – продовжити примноження активів, хоч і уповільненими темпами.

Доходність ІСІ у 3-му кварталі загалом понизилася, що відповідало зниженню фондових
індексів, а проте ціла низка окремих ІСІ у кожному секторі за типами і класами фондів зуміла не лише
зберегти вартість своїх паперів, а і примножити її. При цьому результати деяких невенчурних фондів
перевершили доходність не лише депозитів у гривні, а й у доларах США, а серед секторів ІСІ  фонди
облігацій мали середню доходність, яка була вищою від гривневих вкладів. Усі фонди цього класу, за
показниками у вересні 2014 року, були відкритими. Лідери попереднього кварталу, фонди акцій, у
липні-вересні мали найбільші серед ІСІ втрати, однак майже удвічі менші за падіння індексу УБ.

У цей період зросла популярність державних боргових паперів серед усіх типів ІСІ, що було
пов’язано зі зростанням їхньої доходності, зниженням ринку акцій та загальним браком надійних і
привабливих з точки зору доходності та ризику інструментів для інвестування коштів фондів.
Погіршення ситуації у банківському секторі в умовах падіння гривні та відтоку депозитів із банків
укотре поставило під сумнів ступінь ризиковості цього виду активів – як для роздрібних вкладників,
так і інституційних інвесторів. Значному зменшенню коштів на рахунках у банках відкритих ІСІ
«сприяла» і необхідність викупу їхніх паперів у інвесторів, які залишали фонди.

Основними інвесторами ІСІ, які нарощували вкладення у венчурні та інші закриті фонди у 3-
му кварталі, були вітчизняні юридичні особи та громадяни України. Перші, проте, скоротили свої
вкладення у відкритих фондах. Позитивне загальне сальдо руху капіталу нерезидентів в ІСІ було
зафіксоване тільки з боку іноземних громадян, у той час як підприємства-нерезиденти в цілому
скоротили свою присутність у фондах (крім відкритих ІСІ).

На кінець 3-го кварталу 2014 року частка вітчизняних інвесторів у коштах ІСІ досягла майже
85%. У відкритих фондах понад 66% коштів належало українським роздрібним вкладникам, при
цьому, їхня кількість у секторі зменшилася за квартал. У венчурних фондах стало більше інвесторів
усіх категорій, крім іноземних підприємств. Загалом, привабливість цього інструменту для великих
приватних інвесторів – як корпоративних, так і роздрібних – лише зросла, незважаючи на підвищення
як економічних, так і політичних та регуляторних ризиків в індустрії.

Результати ІСІ з початку 2014 року в усіх секторах фондів за типами і класами ІСІ утрималися
у позитивній площині, а відкриті та закриті фонди в цілому могли конкурувати за доходністю з
банківськими бепозитами у гривні.
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Додаткова інформація про ІСІ на сайті УАІБ:

 Довідник ІСІ: Фонди в управлінні

 Ринок у цифрах

 Динаміка фондів (з публічним розміщенням)

 Аналітика та статистика публічних інвестиційних фондів: Щотижнева / Щомісячна

 Ренкінги: ІСІ - за типами фондів / ІСІ - за класами фондів
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