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1. Фондові ринки: Україна і світ

Протягом 2012 року фондові ринки світу пережили ряд потрясінь, як і у попередньому році,
однак загальний тренд у розвинених країнах і тих, що розвиваються, був висхідним.

Надзвичайно жвавим видався як початок, так і кінець року. Зростання деяких ринків за 1-й
квартал практично дорівнювало їхньому результату за весь рік. Серед причин цього – часткове
«погашення пожежі» державних боргів Греції «трійкою» кредиторів (Єврокомісія, ЄЦБ, МВФ),
переважно позитивні макро- та корпоративні сигнали зі США. Водночас, спротив росту чинило
уповільнення динаміки економіки Китаю, скорочення ВВП Великобританії та аналогічна загроза для
єврозони і ЄС загалом. Ці чинники панували протягом 2-го кварталу – ближче до середини року
міжнародні ринки капіталу синхронно просіли.

У другому півріччі попит з боку інвесторів на розвинених ринках змістився на користь Європи
та США, де індекси акцій рухалися більш упевнено вгору і досягали максимумів за 1,5-5 років. ЄЦБ
затвердив та почав реалізовувати, а ФРС продовжила наповнення економіки дешевою ліквідністю. Ці
ринки випробовувалися лише періодичними корекціями в умовах несприятливих поточних
макроіндикаторів, зниження окремих суверенних та корпоративних рейтингів у ЄС, загрози
«фіскального обриву» у США.

Центральні банки Китаю та Японії також проводили безпрецедентно м’яку монетарну
політику, однак, починаючи з 3-го кварталу, азійські ринки рухалися більш стримано. Головними
рушійними силами у цей час тут були уповільнення росту економіки Піднебесної, що тривало вже
останні два роки, і територіальний конфлікт із Японією. Однак наприкінці року східні ринки
повернулися у лідери зростання – як за рахунок активності у ЄС, так і завдяки курсу Японії на свідому
девальвацію йєни і подолання дефляції шляхом масивних фінансових вливань в економіку.

За 2012 рік ключові фондові ринки показали від +1.5% у Китаї до +29.1% у ФРН, а світовим
лідером із приростом основного індексу на 59.2% стала Туреччина. Російські акції додали 5.2-10.5%,
відновившись менш ніж наполовину після падіння у 2011 році. Польський ключовий індекс зріс на
20.5%, але також не досяг показника кінця попереднього року (рис. 1).

Для українського фондового ринку 2012 рік був продовженням низхідної хвилі:  акції падали
другий рік поспіль практично однаковими темпами (на 40-45% у 2011-му), річні втрати за двома
основними індексами склали 35-39%, нижчими були тільки результати Кіпру (-61%).

За 2011-2012 роки вітчизняні акції подешевшали майже утричі, опустившись до рівня
середини 2009 року. Пожвавлення, в унісон зі світовими ринками, спостерігалося тільки у середині 1-
го та 3-го кварталів. При цьому, на тлі тривалої політичної турбулентності в країні та несприятливого
бізнес-середовища, стрімко впала активність інвесторів, особливо щодо акцій. Так, обсяги торгів у
сегменті фондового ринку Української біржі за рік скоротилися на 72.7% при зменшенні кількості угод
на  42.9%, акціями – відповідно на 73.4% та 43.7%.
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Рис. 1. Динаміка фондових індексів національних ринків у 2011-2012 рр.*
* За даними бірж та агентства Bloomberg

2. Результати ринку ІСІ

Динаміка ринку цінних паперів та економічна політика у фінансовій сфері беззаперечно
відобразилися на індустрії інвестиційних фондів. У ЄС фонди UCITS1 у 2012 році отримали
201 млрд. євро чистого притоку (після 97 млрд. євро відтоку у 2011 році), причому довгострокові
фонди – 239 млрд. євро (-64 млрд. євро рік тому), серед них фонди облігацій – 203 млрд. євро (-16).
І тільки фонди грошового ринку зазнали чистого відтоку 39 млрд. євро (-33) через близькі до нуля
ставки на грошовому ринку внаслідок масштабного вливання ліквідності і рекордно низької ставки
ЄЦБ2. Рекордні залучення було зафіксовано і у взаємних фондах, особливо – акцій, у США.

На відміну від провідних ринків, де переважали оптимістичні настрої і, відповідно,
активізувався притік інвестицій у фонди, вітчизняні реалії у 2012 році суттєво тиснули на ринок
спільного інвестування, тому в Україні ІСІ продовжували зазнавати втрат, пов’язаних із залученням
капіталу та результативністю інвестицій. У той же час, ринок продовжував зростати кількісно.

2.1. Кількість та регіональний розподіл учасників ринку ІСІ

Динаміка кількості компаній з управління активами у 2012 році, загалом, повторювала
тенденції 2011 року, хоча процес виходу з бізнесу одних КУА та відкриття інших навіть активізувався.
Особливо помітно ринок управління активами розширився за рахунок нових гравців наприкінці року –
напередодні змін регуляторних умов їхньої діяльності. В цілому, кількість КУА збільшувалася другий
рік поспіль (+12 у 2012 р. після +2 у 2011-му) і на 31.12.2012, за даними УАІБ, становила 353 компанії.

Кількість зареєстрованих інститутів спільного інвестування зросла за рік із 1451 до 1544,
тобто повільніше, ніж у 2011 році (із 1226 у 2010-му). Врешті, концентрація діяльності з управління
активами ІСІ продовжувала збільшуватися (рис. 2).

1 UCITS (Uundertakings for Collective Investment in Ttransferable Securities) – підприємства зі спільного інвестування у цінні папери, що
обертаються (на регульованих ринках).
2 ЄЦБ – Європейський центральний банк, детальніше див. EFAMA’s Quarterly Statistical Release (Q4 2012 & Full Year 2012).
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Рис. 2. Динаміка кількості КУА та ІСІ на одну КУА у 2002-2012 рр.

Чисельність ІСІ, що досягли нормативу мінімального обсягу активів, зросла із 1125 до
1222 (табл. 1). При цьому суттєво розширилися тільки сектори венчурних фондів (+49 або + 52.6%
корпоративних та +57 або +7.4% пайових), а також закритих недиверсифікованих ПІФ (+10 або
+28.6% фондів). Натомість, відкриті та інтервальні пайові ІСІ зазнали скорочення (по -2 фонди).
Найбільше звузився сектор закритих недиверсифікованих КІФ (-18 або -14.1%).

Таблиця 1.
Динаміка кількості ІСІ, що досягли нормативів у 2008-2012 рр.

В* І* ЗД* ЗН* ЗВ* І* ЗН* ЗВ*
2008 888 32 41 4 22 636 1 107 45
2009 985 32 47 8 26 690 2 130 50
2010 1095 36 48 9 32 755 2 141 72
2011 1125 43 40 10 35 772 2 128 95
2012 1222 41 38 13 45 829 2 110 144

Зміна за 2011
рік, % 2.74% 19.44% -16.67% 11.11% 9.38% 2.25% 0.00% -9.22% 31.94%

Зміна за 2012
рік, % 8.62% -4.65% -5.00% 30.00% 28.57% 7.38% 0.00% -14.06% 51.58%

* В – відкриті ІСІ, І – інтервальні, ЗД – закриті диверсифіковані, ЗН - закриті недиверсифіковані невенчурні, ЗВ - закриті недиверсифіковані венчурні ІСІ
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3.4%Інтервальні
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У розподілі КУА за регіонами у 2012 році частка Києва та області, на відміну від попереднього
року, скоротилася – із 70.7% до 70.0%, хоча кількість КУА знову зросла (+6, до 247). Децентралізація
бізнесу полягала також і у збільшенні ваги решти регіонів, поза ТОП-5, що зросла із 9.4% до 10.2% (із
32-х до 36-ти компаній). Серед інших регіонів-лідерів збільшилася кількість КУА та частка Харківської,
Донецької та Одеської областей (по 1 компанії) (рис. 3).

У розподілі ІСІ за кількістю фондів столичний регіон також дещо втратив позиції (із 70.4% до
70.2%), а за активами в управлінні – продовжував нарощувати свою вагу (із 73.4% до 74.4%).
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Рис. 3. Регіональний розподіл ІСІ за кількістю та вартістю їхніх активів в управлінні станом на 31.12.2012 р.
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2.2. Активи, чисті активи ІСІ та чистий притік/відтік капіталу відкритих ІСІ

У 2012 році сталий тренд зростання активів ринку ІСІ залишився незмінним. Загальна
вартість активів ІСІ в управлінні зросла за рік із 126 789.6 до 157 201.1 млн. грн. (рис. 4).
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Рис. 4. Динаміка ринку управління активами ІСІ у 2004-2012 рр.

Темпи приросту активів ІСІ у 2012 році навіть підвищилися, передовсім – за рахунок
венчурних фондів (зі 116 901.4 до 145 912.3 млн. грн., +24.8%), однак і сектор інших закритих ІСІ
прискорив зростання (+15.7%) (рис. 5).
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Рис. 5. Динаміка вартості активів венчурних та невенчурних ІСІ у 2012 році

Вартість чистих активів усіх ІСІ у 2012 році збільшилися із 112 691.1  до 139 260.6 млн.
грн. (+23.6%) (табл. 2). При цьому кількість фондів, що подали звіти та потрапили у розрахунок,
збільшилася із 1036 до 1147, у тому числі венчурних – із 815 до 973.
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Таблиця 2.
Динаміка ВЧА ІСІ у розрізі типів фондів у 2012 році, млн. грн.

Фонди 31.12.2011 31.12.2012 Зміна за 2012 рік,
млн. грн. Зміна за 2012 рік, %

Відкриті 227.01 160.54 -66.47 -29.28%
Інтервальні 181.85 156.00 -25.85 -14.22%
Закриті (крім венчурних) 8 625.30 9 445.63 820.33 9.51%
Усі (крім венчурних) 9 034.16 9 762.16 728.01 8.06%
Венчурні 103 656.91 129 498.42 25 841.51 24.93%
Усі (з венчурними) 112 691.07 139 260.58 26 569.51 23.58%

Венчурний сегмент, при зростанні його ВЧА на 25 841.5 млн. грн. (+24.9%), збільшив вагу у
сукупній ВЧА із 92.0% до 93.0% (рис. 6).
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Рис. 6. Розподіл ВЧА ІСІ за типами фондів на початок та кінець 2012 року

Тенденція перерозподілу ринку ІСІ (крім венчурних) на користь закритих фондів, у 2012 році
продовжилася. Як і у попередньому році, ВЧА відкритих та інтервальних ІСІ різко скоротилася (на
29% та 14% відповідно), що в умовах прискореного росту сектору закритих фондів відчутно
скоротило частку ринку найбільш ліквідних ІСІ – із 2.5% до 1.6% для відкритих та із 2.0% до 1.6% для
інтервальних (рис. 7).
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Рис. 7. Динаміка розподілу ВЧА невенчурних ІСІ за типами фондів на початок та кінець 2012 року

Протягом усіх 12 місяців 2012 року тривав відтік капіталу з публічних ІСІ. Такого
масштабного відтоку з відкритих ІСІ, як у листопаді 2011 року, протягом 2012-го не відбулося, однак
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низхідний тренд, що розпочався у липні-серпні минулого року, тримався весь 2012 рік (рис. 8).
Урешті, він склав 81% зниження ВЧА відкритих фондів у 2012 році.
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Чистий притік/відтік за місяць у 2012 році Чистий притік/відтік за місяць у 2011 році

Рис. 8. Щомісячний чистий притік/відтік капіталу відкритих ІСІ у 2011-2012 рр. (за щоденними даними)

Це призвело до річного чистого відтоку, що зріс більш ніж удвічі порівняно з 2011 роком – із
24.5 млн. грн. до 54.0 млн. грн. (табл. 3, рис. 9). При цьому середня кількість фондів, за даними на
кінець кожного місяця, зросла із 36 до 39.

Протягом усього 2012 року, крім грудня, значну частку у сукупному відтоку мав один фонд,
причому це «лідерство» періодично змінювалося. Частка фонду, що найчастіше зазнавав
максимальних втрат, у річному відтоку із сектору склала 37%.

Таблиця 3.
Чистий притік/відтік капіталу відкритих ІСІ у 2012 році (за щоденними даними), тис. грн.

Чистий притік/відтік за
місяць у 2011 році

Кількість фондів, щодо
яких наявні дані

Чистий притік/відтік за
місяць у 2012 році

Кількість фондів, щодо
яких наявні дані

січень -448.5 31 -7 987.1 38
лютий -3 089.9 34 -7 952.0 38
березень 15 090.6 35 -10 031.7 38
квітень 7 172.0 35 -4 747.9 36
травень 8 682.4 35 -3 322.5 38
червень 2 504.9 33 -2 579.4 40
липень -43.5 36 -2 690.1 40
серпень -11 040.6 38 -3 024.8 40
вересень -6 343.1 39 -1 872.9 40
жовтень -7 217.0 40 -3 333.3 40
листопад -23 654.6 40 -3 962.7 40
грудень -6 138.0 38 -2 531.9 40
За рік -24 525.4 - -54 036.5 -

У квартальному розрізі відкриті фонди втрачали інвесторів 6 кварталів поспіль, протягом яких
сукупні втрати досягли 108.5 млн. грн. (рис. 9).
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Рис. 9. Чистий притік/відтік капіталу відкритих ІСІ у 2010-2011 рр. (наростаючим підсумком)
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2.3. Структура активів ІСІ

Кошти ІСІ у 2012 році, як і раніше, здебільшого були зосереджені у цінних паперах (від
58.2% у закритих до 74.8% в інтервальних фондах) та «інших» активах3 (34.4% у закритих та 64.1%
у венчурних фондах). Однак цього року вага фондових інструментів, в умовах спаду на ринку,
зменшилася в усіх секторах ІСІ, крім інтервальних, а найсуттєвіше – у відкритих (рис. 10).
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Рис. 10. Структура активів ІСІ за типами фондів на початок та кінець 2012 року

Серед видів цінних паперів за обсягом вкладень ІСІ (крім венчурних) лідерство зберігали
акції. Попри те, що у секторі відкритих фондів їхня присутність скоротилася найбільш різко (на
32.7 млн. грн.), акції складали 21.8% (після 29.6% у 2011 році). В інтервальних ІСІ, де коштів в акціях
стало на 3.7 млн. грн. менше, їхня частка зросла із 55.8% до 61.1%. Закриті фонди наростили
вкладення в акції (+149.5 млн. грн.), однак на тлі динаміки вкладень в інші папери та категорії активів,
частка акцій у цих ІСІ в цілому впала. Венчурний сектор у 2012 році приділив найбільше уваги саме
акціям (+4 987.3 млн. грн.), тому їхня вага зросла.

Готівка та депозити у банках стали лідерами у відкритих ІСІ (30.5%), хоча сукупна
вартість найліквідніших активів у цьому секторі зменшилася за рік на 16 млн. грн. На 18.8 млн. грн.
менше стало грошей в інтервальних ІСІ, однак вони залишалися другою найбільшою статтею
вкладень цих фондів (14.8%).

У всіх секторах ІСІ у 2012 році зросла частка державних облігацій, яка склала від 0.04% у
венчурних до 18.2% у відкритих фондах, хоча в останніх активи в ОВДП зменшилися (-9.5 млн. грн.).

Венчурний сектор найбільше наростив вкладення в «інші активи» (+20 573.1 млн. грн.),
внаслідок чого їхня вага у портфелі цих ІСІ знову розширилася – із 62.6% до 64.1%.

3 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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На відміну від 2011 року, у 2012-му першість в агрегованому портфелі цінних паперів ІСІ
за вартістю інвестицій утримували акції, частка яких зросла із 36.8% до 41.5% через зміщення
інвестиційних пріоритетів венчурних фондів. Так, хоча вкладення цих ІСІ у векселі знову зросли, їхня
вага серед фінансових інструментів усіх фондів понизилася (із 39.5% до 36.4%) (табл. 4).

Таблиця 4.
Зведений портфель цінних паперів ІСІ за типами інструментів у 2011-2012 рр.

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012
Акцiї 16 322 316 353 21 422 944 548 36.83% 41.50%
Векселі 17 514 090 602 18 784 011 944 39.52% 36.39%
Облігації підприємств 9 783 641 301 10 951 497 658 22.07% 21.22%
Облігації державні внутрішні 120 966 788 273 039 340 0.27% 0.53%
Заставні цінні папери 336 018 325 151 525 789 0.76% 0.29%
Казначейські зобов'язання 0 14 996 294 0.00% 0.03%
Облігації місцевих позик 40 630 293 12 398 209 0.09% 0.02%
Ощадні сертифікати 197 887 500 0 0.45% 0.00%
Інші 5 496 590 5 457 535 0.01% 0.01%
Всього 44 321 047 751 51 615 871 319 100.00% 100.00%

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

У консолідованому портфелі невенчурних ІСІ у 2012 році акції зберегли лідерство, хоч і
значно скоротили свою частку, на відміну від попереднього року (78.9% до 73.7%). На другу ж
позицію, завдяки закритим фондам, вийшли векселі (із 8.9% до 11.9%), посунувши вниз корпоративні
облігації (табл. 5).

Таблиця 5.
Зведений портфель цінних паперів ІСІ, крім венчурних за типами інструментів у 2011-2012 рр.

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012
Акцiї 4 743 787 437 4 856 911 294 78.86% 73.72%

Векселі 533 819 446 781 129 868 8.87% 11.86%

Облігації підприємств 607 517 901 730 035 822 10.10% 11.08%

Облігації державні внутрішні 107 648 248 210 808 978 1.79% 3.20%

Облігації місцевих позик 16 056 001 8 712 316 0.27% 0.13%

Ощадні сертифікати 5 887 500 0 0.10% 0.00%

Інші 794 570 796 486 0.01% 0.01%

Всього 6 015 511 103 6 588 394 765 100.00% 100.00%

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

Диверсифіковані ІСІ у 2012 році зберегли подібне до інших невенчурних фондів
співвідношення вкладень у різні види цінних паперів, а, отже, частка векселів у них помітно зросла і
вивела ці папери на другу позицію за обсягом інвестицій (із 4.9% до 12.3%). Акції, також завдяки
закритим фондам, навіть зміцнили своє лідерство (із 79.8% до 80.6%) (табл. 6).

Таблиця 6.
Зведений портфель цінних паперів диверсифікованих ІСІ за типами інструментів у 2011-2012 рр.

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012
Акцiї 1 280 605 987 1 102 086 915 79.80% 80.61%

Векселі 79 066 939 167 709 244 4.93% 12.27%

Облігації підприємств 108 811 295 53 248 426 6.78% 3.89%

Облігації державні внутрішні 44 198 082 35 401 715 2.75% 2.59%

Облігації місцевих позик 12 962 926 8 712 316 0.81% 0.64%

Інші 79 066 939 0 4.93% 0.00%

Всього 1 604 712 167 1 367 158 617 100.00% 100.00%

Тип ЦП Сукупна вартість ЦП у портфелях ІСІ, грн. Частка у зведеному портфелі ЦП ІСІ
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2.4. Доходність ІСІ та інших напрямків інвестування

В умовах затяжного спаду на вітчизняному фондовому ринку, що у 2012 році просів на 35-
39%, втрати українських ІСІ також тривали, однак були принаймні втричі меншими у порівнянні із
провалом «блакитних фішок» та скоротилися порівняно із показниками 2011 року (рис. 11).
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Рис. 11. Середня доходність невенчурних ІСІ, депозитів, індексів акцій та рівень інфляції  у 2011-2012 рр. 4

Значний відтік капіталу з відкритих ІСІ продовжував тиснути на доходність фондів, що у
2012 році, як і рік перед тим, у середньому була найнижчою серед типів ІСІ (-12.6%), однак значно
підвищилася за рік (-21.5% у 2011-му). Окремі фонди показали від -56.3% до +14.9%, що несуттєво
відрізнялося від діапазону минулого року. Зростання вартості вкладень забезпечили 9 із 40 фондів.

Інтервальні ІСІ понесли практично такі ж втрати – інвестиції у них подешевшали у
середньому на 12.1% (після -18.7% у 2011-му). У закритих фондах середня доходність у 2012 році
була на рівні -2.8% (після -8.3% рік тому).

Доходність депозитів у золоті у 2012 році різко впала на тлі уповільнення росту ціни металу
(+7.3%), а найбільший дохід принесли вклади у гривні (+21.3%)5, ставки за якими були вищими, ніж
попереднього року, хоча у другому півріччі почали знижуватися.

Отже, у 2012 році диверсифіковані публічні ІСІ продовжували зазнавати збитків в умовах
низхідної фази ринку цінних паперів. Причому найбільші втрати понесли не лише агресивні за
стратегіями інвестування фонди, а й частина збалансованих та консервативних ІСІ.

2.5. Інвестори ІСІ

Юридичні особи-резиденти у 2012 році залишалися найбільшими власниками вкладень в
ІСІ, хоча їхня частка у всіх фондах у цілому скоротилася за рік із 81.0% до 80.0%, а у венчурних – із
82.5% до 80.8% (рис. 12). У інших секторах ІСІ присутність українських підприємств збільшилася і на
31.12.2012 склала від 42.5% у відкритих до 69.9% у закритих невенчурних. У відкритих та

4 Доходність ІСІ розрахована за даними звітності за 1-4-й квартали 2011 та 2012 рр. Інфляція наведена за даними Держкомстату (Індекси
споживчих цін на товари та послуги у 2002-2012рр. (рік до попереднього року). Доходність нерухомості розрахована як середня за даними щодо
вартості нерухомості у Києві порталів: http://www.domik.net, http://100realty.ua, http://realt.ua.
5 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 (максимум до 3% річних). Водночас, розрахована доходність ІСІ не враховує можливі комісії та
інші витрати при вході/виході з фондів, а також оподаткування інвестиційного прибутку.
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інтервальних фондах це було пов’язано, головним чином, із виходом з них фізичних осіб, у закритих
– зі зміною складу фондів, що потрапили у розрахунок, та з ростом вкладень цієї категорії інвесторів.

Тим не менше, у відкритих та інтервальних фондах фізичні особи-резиденти утримували
найбільшу частку ВЧА – 46.4% та 44.6% відповідно (після 50.4% та 49.4% у 2011 році).

У венчурних ІСІ протягом 2012 року вага інвесторів-громадян України значно коливалася. Їхні
сукупні вкладення у цих фондах різко скоротилися у 1-му кварталі, однак у 3-му почали зростати і,
збільшившись за рік на 655.5 млн. грн., відновили свою частку до рівня кінця 2011 року (2.3%).

Іноземним інвесторам станом на 31.12.1012 належало від 0.9% в інтервальних ІСІ до 11.2% у
відкритих та 16.8% у венчурних, що були єдиним сектором ІСІ, де вага нерезидентів зросла. В
цілому, іноземні юридичні та фізичні особи володіли 16.1% ВЧА ІСІ (після 14.8% у 2011 році).
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Рис. 12. Вкладення в ІСІ за категоріями інвесторів у 2011-2012 рр., частка у ВЧА

3. Результати ринку управління активами НПФ

У 2012 році кількість компаній з управління активами, котрі мали договори на управління
активами НПФ, зросла з 47 до 48, а вартість активів пенсійних фондів на обслуговуванні – із 639 до
774 млн. грн. (+21.12%) за даними фондів, що подали звітність. У той же час,  кількість НПФ в
управлінні зменшилася порівняно з 2011 роком із 85 до 83 фондів (рис.13).
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Рис. 13. Динаміка ринку управління активами НПФ у 2005-2012 рр.
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У 2012 році, як і раніше, найбільший сектор НПФ – відкритий – звузився з 68 до 66 фондів
(табл. 7). Однак його зростання знову було ключовим фактором збільшення ринку управління
пенсійними активами. І хоча середній відкритий НПФ залишався меншим за корпоративний, частка
відкритих фондів у загальних активах НПФ в управлінні зросла із 75.1% у 2011 році до 77.3% у 2012
(рис. 14). Найдрібнішими ж були професійні пенсійні фонди. Всього станом на 31.12.2012, в
управлінні КУА залишалися 8 корпоративних та 9 професійних НПФ, кількість яких не змінилася
протягом року.

Таблиця 7.
Кількість НПФ в управлінні КУА за видами фондів у 2011-2012 рр.

Вид НПФ 31.12.2011 31.12.2012 Зміна за 2012 рік

Відкриті 68 66 -2.94%
Корпоративні 8 8 0.00%
Професійні 9 9 0.00%
Всього 85 83 -2.35%
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Рис. 14. Розподіл кількості НПФ та вартості їхніх активів в управлінні КУА за видами фондів
станом на 31.12.2012 р.

Збільшення ваги відкритих НПФ у сукупних активах індустрії у 2012 році відбулося за рахунок
приросту у секторі на 24.7%, із 480.0 до 598.3 млн. грн. (за даними 64 та 65 фондів відповідно).
Вартість активів корпоративних фондів також помітно зросла – на 16.6%, із 87.9  до 102.5 млн. грн., а
професійних – на 2.8%, із 71.1 до 73.1 млн. грн. (табл. 8). Таким чином, у 2012 році цей ринок значно
активізував зростання, особливо у секторах відкритих та корпоративних НПФ, де у 2011-му приріст
складав 1.3% та 3.5% відповідно.

Таблиця 8.
Вартість активів НПФ в управлінні КУА за видами фондів у 2011-2012 рр.

Активи, грн. Кількість НПФ, що
подали звітність Активи, грн.

Кількість НПФ,
що подали
звітність

Відкриті 479 950 754 64 598 302 834 65 24.66%
Корпоративні 87 883 500 8 102 502 191 8 16.63%
Професійні 71 130 271 8 73 108 847 9 2.78%
Всього 638 964 525 80 773 913 872 82 21.12%

Зміна активів за
2012 рікВид НПФ

31.12.2011 31.12.2012

Нарощення активів у цінних паперах усіх НПФ разом у 2012 році, як і попереднього року,
випереджало динаміку інших напрямків інвестування коштів фондів, тому вага інструментів
фондового ринку в агрегованому портфелі НПФ знову зросла – із 52.6% до 54.4% (рис. 15).

mailto:office@uaib.com.ua
www.uaib.com.ua


УКР АЇНСЬК А АСОЦІ АЦ ІЯ  ІНВЕСТ ИЦІЙНОГО Б ІЗНЕСУ
                      Аналітичний огляд ринку управління активами в Україні
                                                                                                    Результати 2012 року

__________________________________________________________________________________________________________

03680, м. Київ, вул. Предславинська, 28, офіс 301, тел.: (044) 528-72-66/70, e-mail: office@uaib.com.ua, www.uaib.com.ua
12

31.12.2011

Грошові
кошти
37.2%

Цінні папери
52.6% Банківські

метали
3.8%

Нерухомість
2.5%

Інші активи
3.9%

31.12.2012

Грошові
кошти
36.9%

Цінні папери
54.4% Банківські

метали
2.6%

Нерухомість
2.4%

Інші активи
3.7%

Рис. 15. Динаміка структури агрегованого портфеля НПФ у 2011-2012 рр.

Вкладення у цінних паперах найсуттєвіше збільшилися у 2012 році у відкритих НПФ – із 215.4
до 304.6 млн. грн., а у професійних – скоротилися з 69.5 до 54.0 млн. грн. Незважаючи на скорочення
на цьому тлі частки коштів на банківських рахунках у зведених активах НПФ, у портфелях усіх видів
фондів вони зросли (із 202.5 до 233.3 млн. грн. у відкритих, із 33.5 до 36.7 млн. грн. у корпоративних
та з 1.3 до 15.4 млн. грн. у професійних).

Трендом 2012 року була поява нерухомості в активах професійних НПФ, хоч і у невеликому
обсязі (56.3 тис. грн.). У відкритих фондах вкладення у нерухомість зросли із 15.7 до 18.5 млн. грн.).
Інвестиції в інші види активів суттєво змінилися тільки у корпоративних та професійних фондах: у
перших зросли із 1.3 до 2.1 млн. грн., у других – із 0.2 до 3.6 млн. грн. (табл. 9).

Таблиця 9.
Структура активів НПФ в управлінні КУА у розрізі видів фондів станом на 31.12.2012 р., грн.

Вид НПФ Грошові кошти Цінні папери Банківські метали Нерухомість Інші активи

Відкриті 233 378 212 304 682 580 18 641 269 18 528 626 23 072 147
Корпоративні 36 728 350 62 508 177 1 121 262 0 2 144 403
Професійні 15 419 476 53 989 731 0 56 317 3 643 323
Всього 285 526 038 421 180 488 19 762 531 18 584 942 28 859 873

Загалом, цінні папери складали від 50.9% у відкритих НПФ до 73.8% у професійних, а грошові
кошти – від 21.1% у професійних до 39.0% у відкритих (рис. 16).
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Рис. 16. Структура активів НПФ у розрізі видів фондів станом на 31.12.2012 р.
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4. Результати ринку управління активами страхових компаній

УАІБ вперше публікує дані щодо ринку управління активами страхових компаній, що
перебувають на обслуговуванні КУА, володіючи такою статистикою з 2009 року та засвідчивши стале
зростання цього поки що невеликого сектору.

За результатами 2012 року кількість КУА, яким страхові компанії передали в управління свої
активи, збільшилася з 4-х до 5-ти. Зросла і кількість страхових компаній, активи яких передано в
управління, – із 3-х до 6-ти, як і обсяг їхніх активів в управлінні КУА – із 51.3 до 60.7 млн. грн. Таким
чином, із 2009 року активи СК в управлінні збільшилися у понад 20 разів (рис. 17).
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Рис. 17. Динаміка ринку управління активами СК у 2009-2012 рр.

5. Резюме та перспективи на наступний рік

На відміну від провідних світових ринків, український фондовий ринок, а разом із ним й
індустрія управління активами, у 2012 році переживали не найкращі часи. Напружений розвиток подій
на міжнародних ринках, який хоч і мав загалом висхідний тренд, не сприяв зростанню вітчизняних
індексів. Позитив після прийняття довгоочікуваного Закону «Про інститути спільного інвестування»
знівелювало запровадження нового акцизного податку на операції з цінними паперами. І все це на тлі
стагнації економіки, погіршення інвестиційного клімату, відсутності чітких і стабільних правил,
дефіциту надійних фінансових інструментів, жорстких регуляторних норм, більш як 35% втрат
вітчизняних фондових індексів.

Загальним трендом вітчизняної індустрії управління активами у 2012 році було
продовження кількісного зростання – за рахунок нових учасників. Результативність же інвестицій,
особливо у публічних інвестиційних фондах, була не надто привабливою.

Упродовж 2012 року тривав процес виходу з бізнесу одних КУА та відкриття інших.
Активізувався він наприкінці року, напередодні змін регуляторних умов їхньої діяльності у 2013 році.
Аналогічно розвивалися ситуація також з інститутами спільного інвестування. Врешті, за рік загальна
кількість компаній з управління активами, як і інститутів спільного інвестування, зросла.
При цьому традиційно найбільш активний сектор венчурних фондів у 2012 році ще й прискорив
темпи. Зменшилися сектори відкритих та інтервальних ПІФ, а також закритих недиверсифікованих
КІФ.
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Сталим було і зростання ринку з точки зору активів. Сукупні чисті активи усіх ІСІ за 2012 рік
прискорили зростання, головним чином – за рахунок венчурних фондів.

Протягом року cукупний чистий відтік капіталу з відкритих ІСІ спостерігався щомісяця,
врешті, показник за 2012 рік перевершив минулорічний результат більш ніж удвічі і склав левову
частку скорочення ВЧА сектору. Найбільших втрат від виходу інвесторів зазнавали збалансовані
фонди та фонди грошового ринку.

Консервативні ІСІ були також і з-поміж тих, доходність яких найбільше впала від знецінення
паперів у їхніх портфелях. Однак переважали серед них, природно, фонди акцій. Результати ІСІ за
доходністю у 2012 році були в цілому від’ємними, хоча значно підвищилися порівняно із попереднім
роком.

На ринку управління активами недержавних пенсійних фондів у 2012 році
спостерігалися як тенденції росту, так і спаду. Кількість КУА, що управляли активами НПФ, як і
вартість активів недержавних пенсійних фондів в управлінні, зросла. Водночас, чисельність НПФ в
управлінні компаній продовжувала зменшуватися.

Найбільшим сегментом залишалися відкриті НПФ – 66 фондів. В управлінні КУА також були
активи 8 корпоративних та 9 професійних НПФ.

Ринок управління активами страхових компаній, який вперше почав суттєво зростати у
2011 році, у 2012-му продовжив цю тенденцію.

У 2013 році кардинального поліпшення ринок управління активами не очікує. Найвірогідніше,
цей рік стане періодом «затягування пасків» та активної роботи над підготовкою нормативної бази,
необхідної для набрання чинності у 2014 році нового Закону «Про ІСІ», на який учасники ринку
покладають чималі надії.

Для більш детального ознайомлення з результатами діяльності КУА та ІСІ у 2012 році, дивіться також
Аналітичний огляд ринку спільного інвестування у 4 кварталі 2012 року6.

6 http://www.uaib.com.ua/analituaib/publ_ici_quart/181712.html
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