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1. Фондовий ринок

Динаміка фондових індексів світу у 2-му кварталі 2011 року була поміркованішою, ніж у 1-му,
проте також демонструвала затяжну волатильність і напругу в умовах посилення невизначеності
щодо розвитку провідних економік. Настрої міжнародних інвесторів перебували під впливом чималої
кількості вагомих подій як глобального, так і місцевого характеру, що мали суперечливе значення з
точки зору ринків акцій.

Позитивний настрій переважав на ринках тільки у квітні, у тому числі завдяки збереженню
основної ставки ФРС на близькому до нуля рівні разом із продовженням політики стимулювання
економіки шляхом купівлі держоблігацій, неочікуване зростання ВВП Великобританії у 1-му кварталі,
обнадійливі фінансові звіти ряду корпорацій у США, Європі та Японії, у якій також почало
відновлюватися після руйнівного землетрусу промислове виробництво.

Чимдалі до кінця кварталу – позитивних новин меншало. Так, було повторно підвищено ставку
ЄЦБ і резервні вимоги Банку Китаю на тлі високої інфляції, погіршилася ситуація із кредитним
рейтингом США із загрозою його зниження через невирішене питання підвищення ліміту зовнішнього
боргу, вчетверте за останній рік знижено кредитний рейтинг Греції до рівня, що на 4-5 позицій нижче
інвестиційного. Таким чином, стало очевидним ускладнення і гальмування розв'язання бюджетних
проблем, як і загалом відновлення ключових «гравців» глобальної економіки, зокрема США, що, у
свою чергу, знизило «апетит» до ризику інвесторів на ринках капіталу та спровокувало вихід з
інвестицій, пов’язаних із акціями.

За 2-й квартал 2011 року основні світові індекси акцій показали від -5.67% (Китай) до 4.76%
(Німеччина), а результати 1-го півріччя були в межах від -4.04% (Японія) до 7.23% (США). Російські та
українські індикатори, традиційно, продемонстрували найбільш різку динаміку – цього разу падіння,
відповідно, до -8.11% та -18.57% (табл. 1, рис. 1).

Таблиця 1.
Фондові індекси національних ринків у 2-му кв. та з початку 2011 року*

Індекси 31.12.2010 31.03.2011 30.06.2011 Зміна за 2-й квартал
2011 року

Зміна з початку
2011 року

DAX (ФРН) 6 914.19 7 041.31 7 376.24 4.76% 6.68%

DJIA (США) 11 577.51 12 319.73 12 414.34 0.77% 7.23%

FTSE 100  (Великобританія) 5 899.94 5 908.76 5 945.71 0.63% 0.78%

NIKKEI 225 (Японія) 10 228.92 9 755.10 9 816.09 0.63% -4.04%

S&P 500 (США) 1 257.64 1 325.83 1 320.64 -0.39% 5.01%

WSE WIG 20 (Польща) 2 744.17 2 816.96 2 802.01 -0.53% 2.11%

CAC 40 (Франція) 3 804.78 3 989.18 3 878.65 -2.77% 1.94%

HANG SENG (Гонг-Конг) 23 035.45 23 527.52 22 398.10 -4.80% -2.77%

SHANGHAI SE COMPOSITE (Китай) 2 808.07 2 928.11 2 762.08 -5.67% -1.64%

РТС (Росія) 1 770.28 2 044.20 1 906.71 -6.73% 7.71%

ММВБ (Росія) 1 687.99 1 813.59 1 666.59 -8.11% -1.27%

УБ (Україна) 2 443.70 2 812.83 2 311.87 -17.81% -5.39%

ПФТС (Україна) 975.08 1 099.18 895.01 -18.57% -8.21%
* За даними бірж та агентства Bloomberg
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Рис. 1. Динаміка фондових індексів національних ринків у 2-му кв. та з початку 2011 року*
* За даними бірж та агентства Bloomberg

Вітчизняний ринок почав знижуватися, на відміну від розвинених «колег», вже у квітні.
Це супроводжувалося помітним зменшенням активності інвесторів на біржах (на УБ обсяг торгів
акціями порівняно з 1-м кварталом скоротився на 22.7% при зменшення вартості угод з усіма цінними
паперами на 23.2%, з корпоративними облігаціями – на 51.5%).

Подальший провал протягом 2-го кварталу на українському ринку був пов'язаний не лише із
загальним негативом, що панував на всіх міжнародних ринках, а і з внутрішнім несприятливим
інформаційним тлом. Це, зокрема, корпоративний спір акціонерів одного з найбільших металургійних
холдингів України, пов'язаний із рядом найліквідніших цінних паперів, у тому числі й складових
індексних кошиків УБ та ПФТС. Зупинка обігу акцій підприємств холдингу відчутно вплинула на ринок
та викликала невпевненість інвесторів.

Таким чином, якщо до червня ключові українські індекси акцій опустилися практично до рівнів
початку 2011 року, а на кінець 2-го кварталу просіли ще нижче. Квартальні втрати склали -18.57%
(ПФТС) та -17.81% (УБ), а за півроку – -8.21% та -5.39% відповідно.

2. Кількість КУА та ІСІ

Відповідно до даних УАІБ, у 2-му кварталі 2011 року кількість компаній з управління активами
в Україні продовжувала збільшуватися, що зміцнило тенденцію, започатковану у 1-му кварталі. Деякі
учасники ринку і у цей період виходили з нього, однак новостворені КУА знову переважили
(+3 компанії). Таким чином, на 30.06.2011 членами УАІБ були 347 КУА.

Кількість зареєстрованих ІСІ у квітні-червні також зросла (+47 фондів), проте значно меншими
темпами, ніж попереднього кварталу (+102 ІСІ). Це знову відбувалося не без закриття (ліквідації)
існуючих фондів, проте, не такого масштабного, як створення нових. Врешті, на кінець 2-го кварталу
2011 року, в Україні було зареєстровано 1375 інвестиційних фондів.

Таким чином, співвідношення кількості існуючих ІСІ та КУА знову стало вищим, збільшивши
концентрацію на ринку: на однy компанію з управління активами станом на 30.06.2011 у середньому
припадало уже майже 4 ІСІ (рис. 2).
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Рис. 2. Динаміка кількості КУА та ІСІ на одну КУА

Кількість ІСІ, визнаних такими, що відбулися, у 2-му кварталі 2011 року збільшилася на 11
фондів (+0.94%) після приросту на 72 фонди (+6,58%). Всього на 30.06.2011 в Україні досягли
нормативів і діяли 1178 ІСІ (табл. 2). Різке зниження динаміки кількості фондів, що досягли
нормативу щодо мінімального обсягу активів, викликано скороченням чисельності фондів у 4-му
кварталі 2010 року.

Таблиця 2.
Динаміка кількості ІСІ, що досягли нормативів у 2-му кв. та з початку 2011 року,

 у розрізі типів та видів фондів

В* І* ЗД* ЗН* ЗВ* І* ЗН* ЗВ*

31.12.2010 1095 36 48 9 32 755 2 141 72

31.03.2011 1167 40 49 9 33 809 2 134 91

30.06.2011 1178 42 47 9 36 822 2 130 90

Зміна за 2-й
квартал
2011 року

0.94% 5.00% -4.08% 0.00% 9.09% 1.61% 0.00% -2.99% -1.10%

Зміна з
початку 2011

року
7.58% 16.67% -2.08% 0.00% 12.50% 8.87% 0.00% -7.80% 25.00%

* В – відкриті ІСІ, І – інтервальні, ЗД – закриті диверсифіковані, ЗН - закриті недиверсифіковані невенчурні, ЗВ - закриті недиверсифіковані венчурні ІСІ

Всього
ПІФ КІФ

У 2-му кварталі найактивніший ріст показав сектор закритих недиверсифікованих ПІФ-ів
(+9.09%, +3 фонди), хоча кількісно знову випереджали усіх венчурні ПІФ-и (+13 фондів, + 1.61%), при
тому, що 5 таких ІСІ було ліквідовано упродовж кварталу.

Сектор відкритих фондів знову був серед лідерів за динамікою кількості ІСІ (+5%, +2 фонди),
хоча її темпи були удвічі нижчими порівняно з першими трьома місяцями року. При цьому один
відкритий фонд наприкінці кварталу було вирішено ліквідувати, а ще один був зареєстрований. Таким
чином, найближчим часом не очікується суттєвої зміни числа учасників ринку серед відкритих фондів.

Скорочення кількості фондів торкнулося секторів інтервальних ПІФ-ів (-4.08%, -2 фонди),
закритих недиверсифікованих КІФ-ів (-2.99%, -4 фонди), де ще 5 планують ліквідуватися, та
венчурних КІФ-ів (-1.1%, -1 фонд), серед яких один також розпочав процедуру припинення діяльності.

Через випереджаючі темпи появи нових ІСІ у порівнянні із визнанням раніше зареєстрованих,
у цьому кварталі знову  збільшилася кількість фондів, які знаходяться на стадії формування активів
до визнання такими, що відбулися: на 30.06.2011 вона склала 197 (у 1-му кварталі дорівнювала 161).
Це очевидно, зумовить активізацію процесу визнання нових ІСІ у 3-4-му кварталах поточного року, за
умови сприятливих ринкових чинників.
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3. Регіональний розподіл КУА та ІСІ

Київський регіон у 2-му кварталі 2011 року знову був першим за кількістю зареєстрованих
компаній з управління активами (243, рис. 3). Чисельність КУА у регіоні продовжувала
збільшуватися другий квартал поспіль (цього кварталу – на 4 компанії), і його частка зросла – із
69.48% до 70.03%.

Приріст КУА також показала Харківська область – на одну КУА, із 5.81% до 6.05%. У
Львівській області була від’ємна динаміка (-2 КУА, із 2.03% до 1.44%), в інших регіонах – відсутні
зміни кількості діючих КУА. Проте, на тлі збільшення Київських компаній, загальна кількість
зареєстрованих в Україні КУА зросла з 344-х до 347-ми.

У розподілі ІСІ в управлінні КУА за регіонами Київщина знову показала помірно позитивну
динаміку: частка Києва та області у загальній кількості інвестиційних фондів в Україні збільшилася з
71.34% до 71.77%. У той же час, частка Харківської області розширилася з 6.03% до 6.13%. Сукупна
частка регіонів, кількість фондів у яких менше 20, зменшилася з 8.81% до 8.26%.

Таким чином, основний характер динаміки регіонального розподілу учасників ринку у 2-му
кварталі 2011 року можна охарактеризувати як розширення столичного регіону, при майже повній
відсутності змін у інших.

Рис. 3. Регіональний розподіл кількості КУА станом на 30.06.2011 р.

Розподіл активів ІСІ в управлінні КУА за регіонами також був очікуваним: лідерство зберігав
Київ (та область), його вона знову дещо зросла – із 72.55% до 72.84% (рис. 4). Серед інших
найбільших за активами ІСІ регіонів збільшила свою вагу тільки Харківська область (із 5.36% до
5.48%). Порівняно помітного зменшення зазнала Дніпропетровська область (із 12.22% до 12.00%).
Решта регіонів показала незначне скорочення часток, головним чином за рахунок розширення інших.
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4. Вартість активів та чистих активів ІСІ

У 2-му кварталі 2011-го динаміка активів ІСІ була низхідною, що, головним чином, було
зумовлено низхідним трендом фондового ринку у цей період. Однак, незважаючи на те, що ріст
індексів акцій протягом 1-го кварталу змінився падінням у 2-му, ринок інвестиційних фондів показав
нарощення активів, хоча і значно повільніше, ніж у попередньому кварталі (+1.37% проти +7,27%).
В абсолютному вимірі активи усіх ІСІ збільшилися на 1 552.70 млн. грн.

Таким чином, за даними УАІБ, станом на 30.06.2011 загальні активи ІСІ становили
115 110.53 млн. грн.

Приріст активів венчурних ІСІ (+2.28%, +2 370.58 млн. грн.) був у 1.5 раза більшим за
загальне зростання ринку ІСІ на тлі скорочення інших категорій фондів.

Активи невенчурних ІСІ відкритого, інтервального та закритого типу на 30.06.2011 складали
8 583.44 млн. грн. (табл. 3). Вони зменшилися на 8.70% (-817.89 млн. грн.), найвагоміший «внесок»
(95%) у такий показник зробили закриті фонди.

Таблиця 3.
Динаміка вартості активів ІСІ у розрізі типів фондів у 2-му кв. та з початку 2011 року, млн. грн.

Фонди 31.12.2010 31.03.2011 30.06.2011 Зміна за 2-й квартал
2011  року

Зміна з початку 2011
року

Відкриті 286.07 315.99 310.03 -1.88% 8.38%
Інтервальні 252.53 260.90 224.82 -13.83% -10.97%
Закриті (невенчурні) 8 351.82 8 824.44 8 048.58 -8.79% -3.63%
Усі (невенчурні) 8 890.41 9 401.32 8 583.44 -8.70% -3.45%
Венчурні 96 976.17 104 156.51 106 527.09 2.28% 9.85%
Усі (з венчурними) 105 866.59 113 557.83 115 110.53 1.37% 8.73%

Відкриті ІСІ продемонстрували найменше зниження (-1.88%, -5.95 млн. грн.), що було,
зокрема, пов’язано зі збільшенням кількості включених до аналізу фондів (2 ІСІ, що досягли
нормативів протягом кварталу, сукупно складали 1.60% активів сектору на 30.06.2011). Більше того,
сектор отримав суттєвий чистий притік капіталу у розмірі 18.36 млн. грн. (майже 6% активів),
головним чином, завдяки позитивній динаміці квітня і травня.

У результаті, вартість активів відкритих ІСІ станом на 30.06.2011 склала 315.99 млн. грн.
Інтервальні ІСІ у 2-му кварталі 2011 року показали найбільше відносне скорочення вартості

активів (-13.83%, -36.08 млн. грн.). Загальні активи цих фондів на кінець кварталу дорівнювали 224.82
млн. грн.

Закриті фонди продемонстрували, як було зазначено вище, низхідну динаміку, а саме –
зменшення їхніх загальних активів становило -775.85 млн. грн.(-8.79%), що зумовило результат на
рівні 8 048.58 млн. грн. на 30.06.2011. Варто відзначити, що це перше значне зменшення активів
закритих фондів, яке перевершило приріст у 1-му кварталі і знову поставило під сумнів стабільний
тренд зростання цього сектору, який встановився у післякризовий період.
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Рис. 5. Динаміка вартості активів невенчурних ІСІ у 1-2-му кв. 2011 року

Як наслідок спільного для всіх типів невенчурних фондів низхідного руху активів у 2-му
кварталі 2011 року, їхній перерозподіл часток ринку визначався темпами скорочення кожного сектору
відносно інших. Так, оскільки динаміка активів відкритих ІСІ знову була кращою, це сприяло
збільшенню частки цих фондів у сукупних активах невенчурних ІСІ із 3.36% до 3.61%. Вага
інтервальних та закритих невенчурних фондів скоротилися до 2.62% та 93.77% відповідно (рис. 6).
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Рис. 6. Динаміка розподілу вартості активів невенчурних ІСІ у 1-2-му кв. 2011 року

Венчурні ІСІ були єдиною категорією, що зросла (+2 370.58 млн. грн., +2,28%) і на 30.06.2011
закумулювала 106 527.09 млн. грн. активів – традиційно, внаслідок як розширення існуючих фондів,
так і появою чималої кількості нових учасників ринку.

З початку 2011 приріст активів мав не тільки сектор венчурних (+9 550.92 млн. грн., + 9.85%),
а й відкритих (+23.96 млн. грн., +8.38%) фондів, хоча останній досяг такого результату завдяки
чистому притоку нових вкладень (+29.91 млн. грн.), а не підвищенню вартості проінвестованих.
Втрата активів за півроку була найрізкішою в інтервальних ІСІ (-10.97%, -27.71 млн. грн.)
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Рис. 7. Динаміка вартості активів венчурних та невенчурних ІСІ у 1-2-му кв. 2011 року

Позитивна динаміка, особливо відносно інших категорій фондів, ще більше посилила позиції
венчурних ІСІ на ринку – у 2-му кварталі їхня частка зросла з 91.72% до 92.54% (рис. 8).

Частка закритих фондів у структурі активів усіх ІСІ, на тлі росту сектору венчурних фондів та
більш сприятливої динаміки інших секторів, помітно скоротилася – із 7.77% до 6.99%.
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0.20%
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(невенчурні)

6.99%
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7.46%
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Рис. 8. Розподіл вартості активів ІСІ станом на 30.06.2011 р.

Чисті активи більшості типів ІСІ у квітні-червні 2011 року значно знизилися, окрім незначного
приросту у секторі відкритих та суттєвого збільшення ВЧА – у венчурних фондів.

Відкриті ІСІ показали значно менший приріст ВЧА, ніж у попередньому кварталі (+0.11%
проти +8.64%), проте факт підвищення ВЧА був символічним в умовах зниження загальних активів, і
пов’язаний із більшим скороченням зобов’язань фондів цього сектору порівняно з темпами їхніх
активів. Сукупна ВЧА відкритих ІСІ на кінець червня досягла 305.99 млн. грн.

Інтервальні ІСІ втратили 35.90 млн. грн. чистих активів (-14.04%), сукупна вартість яких на
кінець 2-го кварталу склала 219.81 млн. грн.

ВЧА закритих невенчурних ІСІ, яка склала 7 418.10 млн. грн. на 30.06.2011, у цьому кварталі
показала практично аналогічну сукупній ВЧА ринку динаміку (-8.06% і -7.95% відповідно). Скорочення
чистих активів на 650.62 млн. грн. сектору закритих невенчурних ІСІ мало найбільшу вагу
(пропорційно зниженню загальних активів) в сукупному зменшенні ВЧА невенчурних ІСІ у 2-му
кварталі, що склало -686.18 млн. грн.

Розширення венчурного сектору на 3.15% (+2 926.93 млн. грн.) до 95 918.01 млн. грн.
забезпечило збільшення ВЧА усіх ІСІ разом на 2.21%, тобто втричі менше, ніж за 1-й квартал.

З початку 2011 року приріст ВЧА зберегли тільки сектори відкритих (+8.76%, +24.65 млн. грн.)
та венчурних (+10.97%, +9 478.96 млн. грн.) ІСІ. Максимальне скорочення ВЧА, якого зазнали
інтервальні фонди за перше півріччя, склало -10.36% (-25.41 млн. грн.).
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Таблиця 4.
Динаміка ВЧА ІСІ у розрізі типів фондів у 2-му кв. та з початку 2011 року, млн. грн.

Фонди 31.12.2010 31.03.2011 30.06.2011 Зміна за 2-й квартал
2011  року

Зміна з початку 2011
року

Відкриті 281.35 305.65 305.99 0.11% 8.76%
Інтервальні 245.22 255.71 219.81 -14.04% -10.36%
Закриті (невенчурні) 7 775.72 8 068.72 7 418.10 -8.06% -4.60%
Невенчурні 8 302.29 8 630.09 7 943.91 -7.95% -4.32%
Венчурні 86 439.05 92 991.08 95 918.01 3.15% 10.97%
Усі (з венчурними) 94 741.33 101 621.17 103 861.92 2.21% 9.63%

Розподіл чистих активів за типами невенчурних ІСІ у 2-му кварталі змінився більш суттєво,
ніж у попередньому, що стало наслідком різноспрямованої динаміки ВЧА різних секторів фондів.

Частка відкритих ІСІ у чистих активах невенчурних ІСІ зросла із 3.54% до 3.85%, головним
чином, за рахунок скорочення ВЧА і, відповідно, ваги закритих та інтервальних фондів (до 93.38% та
2.77% відповідно).

93.66% 93.50% 93.38%

3.39% 3.54% 3.85%2.95% 2.96% 2.77%
0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

31.12.2010 31.03.2011 30.06.2011

Відкриті Інтервальні Закриті (невенчурні)

Рис. 9. Динаміка розподілу ВЧА невенчурних ІСІ за типами фондів у 1-2-му кв. 2011 року

У структурі чистих активів усіх типів та категорій ІСІ знову помітно змінилася вага закритих
фондів у бік росту частки венчурних (із 91.51% до 92.35% проти зменшення невенчурних із 7.94% до
7.14%). Також відносно суттєво скоротилася частка інтервальних ІСІ – із 0.25% до 0.21% (рис. 10).
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Рис. 10. Розподіл ВЧА невенчурних ІСІ за типами фондів станом на 30.06.2011 р.
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5. Структура активів ІСІ

Динаміка структури вкладень ІСІ за видами інструментів у 2-му кварталі 2011 року знову
була пов’язана зі скороченням частки цінних паперів в агрегованих портфелях усіх типів фондів на
1.65-2.14 проц. п., проте, на відміну від попереднього кварталу, воно відбулося на тлі зниження
вартості сукупних активів фондів (рис. 11).

Частка вкладень невенчурних ІСІ у фондові інструменти зменшилася із 68.51% до 66.50%
(після скорочення із 71.61% у 1-му кварталі). Водночас, у грошовому вимірі інвестиції у цінні папери
цих ІСІ сукупно зменшилися на 790.28 млн. грн. (у 1-му кварталі зросли на 200 млн. грн.), зокрема в
акції на 701.30 млн. грн., що стало наслідком падіння на фондовому ринку. У результаті, частка акцій
у невенчурних ІСІ звузилася найбільше (із 55.51% до 53.17%).

Цього разу скорочення стосувалося також і суми вкладень у пайові цінні папери у грошовому
вимірі в усіх типах фондів. У відкритих ІСІ саме акції були фактором зменшення сукупної вартості
вкладень у фондові інструменти, оскільки інвестиції в інші види цінних паперів зросли.

У зведеному портфелі венчурних ІСІ присутність цінних паперів обмежилася із 34.93% до
33.28% (після скорочення із 35.28% у 1-му кварталі) при зменшенні суми інвестицій на
822.67 млн. грн. При цьому вкладення в акції цих фондів зросли практично пропорційно загальним
активам, що зберегло їхню частку незмінною, хоча вона стала дорожчою на 296.01 млн. грн.
(рис. 12).

Також напротивагу 1-му кварталу, у 2-му cпільною тенденцією для агрегованих портфелів
усіх типів і категорій фондів (у т. ч. венчурних) було зростання як частки, так і абсолютної вартості
пакетів державних та муніципальних цінних паперів, крім облігацій місцевих позик у закритих фондах,
вкладення у які дещо зменшилися. Присутність ОВДП у фондах вимірювалася у межах від 0.02% у
венчурних ІСІ та 1.15% у закритих невенчурних до 16.28% у відкритих, де їхня частка зросла
найбільше. Це свідчить про перенаціленість останніх на збереження капіталу на тлі вимивання
коштів із сегмента акцій.
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Рис. 11. Структура активів невенчурних ІСІ за типами фондів станом на 30.06.2011 р.
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Основні зміни у структурі консолідованого інвестиційного портфеля відкритих ІСІ у 2-му
кварталі 2011 року полягали у зростанні ваги таких видів вкладень:

 облігацій внутрішніх державних позик – із 13.27% до 16.28%;
 грошових коштів та банківських депозитів – із 29.52% до 31.23%;
 облігацій місцевих позик – із 5.22% до 6.75%;
 облігацій підприємств – із 8.79% до 10.24%;

та зменшенні частки:
 акцій – із 36.47% до 28.36% (практично удвічі менше, ніж на піку у 1-му кварталі 2010

року – 52.10%).

Найпомітніші зміни у співвідношенні складових зведеного портфеля інтервальних ІСІ такі:
Зростання:
 облігацій внутрішніх державних позик – із 1.41% до 2.45% (все ж удвічі менше, ніж на

початку року – 4.86%;
 «інших» активів – із 5.74% до 7.62% (зворотній рух до початку 1-го кварталу);

зменшення:
 акцій – із 57.35% до 54.14%.

В агрегованому портфелі закритих ІСІ основні зміни були такими:
Зростання:
 «інших» активів – із 23.62% до 24.49%;
 грошових коштів та банківських депозитів – із 7.39% до 8.50%;
 облігацій внутрішніх державних позик – із 0.85% до1.15%;
 «інших» цінних паперів – із 4.51% до 5.51%;

Зменшення:
 акцій – із 56.14% до 54.10%;
 облігацій підприємств – із 6.76% до 5.58%.

Отже, зміни структури активів фондів, зокрема інтервальних та закритих у частині
корпоративних та державних цінних паперів, у 2-му кварталі 2011 року були протилежними
властивим 1-му кварталу. Також напротивагу січню-березню, у квітні-червні в активах усіх типів ІСІ у
2-му кварталі зросла частка «інших» активів, хоча для відкритих фондів ця зміна була несуттєвою (із
6.72% до 6.77%). У той же час, в усіх ІСІ продовжувала розширюватися частка грошей на банківських
рахунках, і у відкритих фондах вона стала найбільшою порівняно з іншими видами вкладень (в
інтервальних збільшилася тільки з 26.04% до 26.13%).

Структура активів венчурних ІСІ у 2-му кварталі (рис. 12) несуттєво змінилася, основною
характеристикою динаміки було скорочення вкладень у відносному та грошовому вимірі в облігації
підприємств та «інші» цінні папери на користь збільшення ваги та суми інвестицій в «інші» активи.

Венчурні  ІСІ

Облігації
підприємств

7.98%

Інші ЦП
14.27%

Акції
10.92%

Банківські метали
0.01%

Ощадні
сертифікати

0.09%

Нерухомість
2.61%

Інші активи
60.75%

Грошові кошти та
банківські
депозити

3.35%

Рис. 12. Структура активів венчурних ІСІ станом на 30.06.2011 р.



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

(2 квартал 2011 року)

11

«Інші» активи зросли найбільше серед напрямків вкладень венчурних фондів – практично
аналогічно 1-му кварталу (+3 014.57 млн. грн.).

Зміни структури зведених активів венчурних ІСІ були такими:
Зростання:
 «інших» активів – із 59.42% до 60.75%;
 грошових коштів та банківських депозитів – із 3.28% до 3.35%;
 нерухомості – із 2.36%; до 2.61%

Зменшення:
 облігацій підприємств – із 8.67% до 7.98%;
 «інших ЦП» – із 15.24% до 14.27%.

Вкладення в акції хоч і збільшилися більш ніж на 296 млн. грн., їхня частка практично не
змінилася (10.92%).

Таким чином, зміни структури агрегованого портфеля венчурних ІСІ у 2-му кварталі 2011
року, переважно, продовжили тенденції 1-го кварталу, за винятком повернення до нарощення
«інших» активів.

Найбільшим за сукупною вартістю видом цінних паперів, у які було вкладено кошти ІСІ,
2-й квартал поспіль залишалися акції. І хоча інвестиції в них скоротилися до 16 372.18 млн. грн., їхня
частка у зведеному портфелі цінних паперів усіх фондів навіть зросла (із 38.93% до 39.12%). Сукупна
вартість вкладень у векселі цього разу зменшилася (до 15 431.20 млн. грн.), однак їхня вага, як і
акцій, збільшилася (із 36.50% до 36.87%) (табл. 5).

Таблиця 5.
Розподіл вартості зведеного портфеля цінних паперів ІСІ

за типами інструментів станом на 30.06.2011 р.

Тип ЦП Сукупна вартість ЦП
у портфелях ІСІ, грн.

Частка у зведеному
портфелі ЦП ІСІ

Акцiї 16 372 182 526 39.12%
Векселі 15 431 202 471 36.87%
Облігації підприємств 9 071 943 414 21.67%
Заставні цінні папери 511 678 202 1.22%
Облігації державні внутрішні 298 454 663 0.71%
Ощадні сертифікати 121 900 000 0.29%
Облігації місцевих позик 35 780 913 0.09%
Інші 11 482 173 0.03%
Всього 41 854 624 363 100.00%

У невенчурних фондах серед типів цінних паперів лідирували у 2-му кварталі 2011 також
акції, хоча сума вкладень у них дещо скоротилася як в абсолютних (до 4 567.41 млн. грн.), так і у
відносних (із 81.07% до 79.95%) показниках (табл. 6).

Таблиця 6.
Розподіл вартості зведеного портфеля цінних паперів невенчурних ІСІ

за типами інструментів станом на 30.06.2011 р.

Тип ЦП Сукупна вартість ЦП
у портфелях ІСІ, грн.

Частка у зведеному
портфелі ЦП ІСІ

Акцiї 4 567 413 192 79.95%

Облігації підприємств 498 953 391 8.73%

Векселі 444 268 922 7.78%

Облігації державні внутрішні 148 334 924 2.60%

Ощадні сертифікати 26 900 000 0.47%

Облігації місцевих позик 26 050 276 0.46%

Інші 791 785 0.01%
Всього 5 712 712 490 100.00%
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Найпопулярнішими цінними паперами за наявністю в активах ІСІ у 2-му кварталі
2011 року, за рахунок венчурних фондів, залишалися заставні цінні папери та векселі, державні
облігації (на пред'явника процентні - 213 фондів, на пред'явника безпроцентні – 11, іменні – 11) та
акції першого рівня лістингу (табл. 7).

Із ТОП-10 інвестиційних інструментів серед усіх ІСІ у 2-му кварталі вийшли векселі ТОВ "Нова
фінансова компанія" (15-е місце, 115 фондів) та ТОВ "Сіті-Стейт"(11-е місце, 115 фондів). Натомість,
у нього потрапили векселі "Житлопромбуд" (5-а позиція, 185 фондів та акції ВАТ "ДЕК "Центренерго"
(10 позиція, 152 фонди).

Таблиця 7.
Найбільш популярні цінні папери за наявністю у портфелях ІСІ станом на 30.06.2011 р.

№ Тип ЦП Категорія Назва емітента
Кількість ІСІ,

які мають дані
ЦП у портфелі

1 Заставні цінні папери Заставні ТОВ "Екско-Плюс" 366

2 Векселі прості ТОВ ВКФ "Побутсервiс" 296

3 Векселі прості ТОВ "Київський гуртовий ринок" 219

4 Облігації державні внутрішні на пред'явника процентні КМУ 213

5 Векселі прості ТОВ "Житлопромбуд" 185

6 Заставні цінні папери Заставні ПАТ "Завод ЗБК ім. Світлани Ковальської" 184

7 Заставні цінні папери Заставні ТОВ "Ковальська інвест" 168

8 Векселі прості ПАТ "Українська іноваційно-фінансова компанія" 157

9 Акцiї іменні прості ВАТ "МК "Азовсталь" 154

10 Акцiї іменні прості ВАТ "ДЕК "Центренерго" 152

Серед інструментів, які найчастіше зустрічалися в активах невенчурних ІСІ (табл. 8), станом
на 30.06.2011 переважали ОВДП (на пред'явника процентні - 101 фонд, на пред'явника безпроцентні
– 1 фонд, іменні – 3 фонди). 2-гу та 3-тю позиції зберегли акції ВАТ «Металургійний комбінат
«Азовсталь» (89 фондів, -6 фондів за 2-й квартал) та акції ВАТ «ДЕК «Центренерго» (86 фондів, -1
фонд).

ТОП-10 невенчурних ІСІ у 2-му кварталі залишили акції ВАТ «Концерн Стирол» (12-те місце,
58 фондів) та ВАТ «Укртелеком» (14-те місце, 49 фондів), а увійшли до його складу акції ВАТ
«Крюкiвський вагонобудiвний завод» (10-а позиція, 61 фонд).

Таблиця 8.
Найбільш популярні цінні папери за наявністю у портфелях невенчурних ІСІ станом на 30.06.2011 р.

№ Тип ЦП Категорія Назва емітента
Кількість ІСІ,

які мають дані
ЦП у портфелі

1 Облігації державні внутрішні на пред'явника процентні КМУ 101

2 Акцiї іменні прості ВАТ "МК "Азовсталь" 89

3 Акцiї іменні прості ВАТ "ДЕК "Центренерго" 86

4 Акцiї іменні прості ВАТ "Мотор-Січ" 79

5 Акцiї іменні прості ВАТ "Авдiївський коксохiмiчний завод" 70

6 Акцiї іменні прості ВАТ "Донбасенерго" 66

7 Акцiї іменні прості ВАТ "Алчевський металург. комбінат" 64

8 Акцiї іменні прості ВАТ "Ясинiвський коксохiмiчний завод" 63

9 Акцiї іменні прості ВАТ "Полтавський ГЗК" 62

10 Акцiї іменні прості ВАТ "Крюкiвський вагонобудiвний завод" 61

Отже, найпопулярнішими цінними паперами серед венчурних ІСІ залишалися папери
будівельної галузі, а серед невенчурних – сектору державних фінансів, металургійного,
енергетичного та машинобудівного. Хімічна промисловість та телекомунікації в особі найліквідніших
компаній, представлених у 1-2-му рівнях лістингу провідних фондових бірж України, дещо втратили
свої позиції у 2-му кварталі 2011 р. За межами ТОП-10 залишалися і цінні папери банків, деякі з яких
навіть опустилися у ренкінгу: акції ВАТ "Райффайзен Банк Аваль" стали 19-ми після 12-тої позиції у
1-му кварталі, АКБ соціального розвитку "Укрсоцбанк" залишилися 16-ми.
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Найбільш популярні за сукупною вартістю в активах усіх інвестиційних фондів у 2-му
кварталі 2011 року, як і раніше, були цінні папери, наявні в портфелях небагатьох ІСІ.

ТОП-10 за обсягом вкладень знову очолили акції АТ «МНПК «ВЕСТА» (1 291.40 млн. грн.),
присутні в активах 3-х закритих ІСІ (1-го венчурного). Сумарна вартість вкладень у них за 2-й квартал
дещо зменшилася (-7 млн. грн.) після подвійного росту за попередній квартал. Другими за обсягом
інвестицій залишалися векселі ТзОВ «Станіславська торгова компанія» (916.13 млн. грн.), що
перебували у портфелях 9-ти венчурних фондів. Третю позицію утримували акції ВАТ
«Авангардінвест» (778.90 млн. грн.), що збереглися у портфелях 5-ти ІСІ (2-х невенчурних).

Новими у першій десятці були акції ПАТ «Гадяцька Сільгоспхімія» (544.11 млн. грн.), наявні у
35-ти фондах (7 невенчурних) і векселі ПрАТ «Українська металургійна компанія» (538.78 млн. грн.),
присутні в 4-х венчурних ІСІ. Залишили ТОП-10 акції ВАТ «УкрГазоТрейд» (464.32 млн. грн., 11
позиція) та облігації ТОВ «Виробничий вектор» (408.88 млн. грн.), сума інвестицій в останні
скоротилася на чверть (-25.30%).

Таблиця 9.
Найбільш популярні цінні папери за сукупною вартістю у портфелях ІСІ станом на 30.06.2011 р.

№ Тип ЦП Категорія Назва емітента
Вартість ЦП в

активах ІСІ,
грн.

1 Акцiї іменні прості АТ "МНПК "ВЕСТА" 1 291 403 400

2 Векселі прості ТзОВ "Станіславська торгова компанія" 916 133 000

3 Акцiї іменні прості ВАТ "Авангардінвест" 778 899 265

4 Векселі прості ТОВ "Центр Груп  2008" 744 087 207

5 Векселі прості ТОВ "ЦУП-Буча" 614 801 782

6 Акцiї іменні прості ВАТ "ОБК "Офал" 583 989 722

7 Векселі прості ПАТ "Українська іноваційно-фінансова компанія" 546 272 460

8 Акцiї іменні прості ПАТ "Гадяцька Сільгоспхімія" 544 108 267

9 Векселі прості ПрАТ "Українська металургійна компанія" 538 777 100

10 Акцiї іменні прості ПрАТ "Міські Інвестиції" 526 313 933

Склад найпопулярніших цінних паперів в активах невенчурних фондів у 2-му кварталі
помітно змінився, хоча лідер та більшість позицій збереглися. Так, найбільше коштів ІСІ було
вкладено в акції АТ «МНПК «ВЕСТА», обсяг яких несуттєво зріс (до 1 198.61 млн. грн., табл. 10). Не
змінилася вартість вкладень в акції ВАТ «Авангардінвест», що стали другими (202.98 млн. грн.).
Водночас, третє місце цього разу зайняли акції ПАТ  "Пиво-безалкогольний комбінат "Радомишль"
(164.86 млн. грн.), які на цій позиції замінили акції ПАТ "Спецбудмонтаж", що вийшли не лише із ТОП-
10 2-го кварталу, а й узагалі із портфелів ІСІ.

ОВДП (на пред'явника процентні), після втрати 5-ти позицій у 1-му кварталі, у 2-му піднялися
на одну сходинку при зростані вартості інвестицій на 7 млн. грн. (до 127.10 млн. грн.), разом з
безпроцентними та іменними – майже на 27 млн. грн. (до 148.33 млн. грн.).

Таким чином, на відміну від січня-березня, у квітні-червні 2011 року обсяги найбільших
інвестицій фондів у цінні папери практично не змінилися, а сукупна вартість вкладень фондів у ТОП-
10 скоротилася  із 2 500.36 млн. грн. до 2 449.88 млн. грн.

Таблиця 10.
Найбільш популярні цінні папери за сукупною вартістю у портфелях невенчурних ІСІ станом на 30.06.2011 р.

№ Тип ЦП Категорія Назва емітента
Вартість ЦП в

активах ІСІ,
грн.

1 Акцiї іменні прості АТ "МНПК "ВЕСТА" 1 198 612 200

2 Акцiї іменні прості ВАТ "Авангардінвест" 202 976 785

3 Акцiї іменні прості ПАТ  "Пиво-безалкогольний комбінат "Радомишль" 164 860 535

4 Векселі прості ТОВ "Олімп-Девелопмент" 162 585 774

5 Акцiї іменні прості ВАТ "УкрГазоТрейд" 135 760 067

6 Акцiї іменні прості ВАТ "Лебединська спецколона 11" 134 988 427

7 Облігації державні внутрішні на пред'явника процентні КМУ 127 101 805

8 Акцiї іменні прості ПАТ "Завод "Ленінська кузня" 115 126 221

9 Акцiї іменні прості ПрАТ  "Інтеркорн Корн Просессінг Індастрі" 108 167 073

10 Акцiї іменні прості ЗАТ "ВМG" (ЗАТ "ІК" Бізнес Менеджмент Груп") 99 700 000
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6. Доходність невенчурних ІСІ

Стрімке зниження фондових індексів у 2-му кварталі 2011 року, що змінило кволий ріст у 1-му,
природно, відбився на доходності українських ІСІ за цей квартал. Так, фонди у середньому принесли
від -9.4% (відкриті) до -4.9% (закриті), в середині цього діапазону розмістилися інтервальні ІСІ з
показником -8,7%. Напротивагу фондам, значне зростання доходності показали банківські вклади у
золоті (до +6.9%). Найдоходнішими, крім того, у цей період були депозити у євро, які, завдяки
продовженню росту курсу валюти, принесли +4.7%, і перевищили доходність гривневих вкладів
(+4.1%) (рис. 13).

На відміну від попереднього кварталу, більшість фондів показали негативні результати. Так,
прибутковими були 7 із 38-ми відкритих, 4 із 40-а інтервальних, 40 із 145-ти закритих ІСІ .

Доходність відкритих фондів, на тлі збільшення кількості включених до розрахунку фондів (з
36-ти до 38-ми) у середньому зменшилася більш ніж на 11 проц. п. (із +2.0% до -9.4%). При цьому
діапазон доходності цих ІСІ був у межах від -22.1% до +7.7% (майже 30 проц. п.), тобто вдвічі
ширший, ніж у 1-му кварталі, і значно зміщений униз порівняно з ним.

Інтервальні ІСІ принесли від -44.08% до +8.98%, тобто показали також незмінно широкий
діапазон (53 проц.п.), опущений у негативну зону ще більше, ніж у 1-му кварталі, а середня
доходність, що склала -8.7%, була на 9 проц. п. нижчою.

Закриті фонди мали значно більш близькі між собою показники у порівнянні з попереднім
кварталом – від -39.2% до +48.0% (87 проц. п.). Центр інтервалу доходності змістився на 9 проц. п. у
негативну зону (середня доходність становила -4.9%). Це свідчить про закріплення негативної
тенденції і є очікуваним в умовах провалу індексів акцій основних торгівельних майданчиків країни,
який сягнув -18% за квартал.
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Рис. 13. Середня доходність невенчурних ІСІ, депозитів, індексів акцій та рівень інфляції
у 2-му кв. та з початку 2011 року 1

1 Доходність ІСІ розрахована за даними звітності за 1-й кв. (36-ти відкритого, 41-го інтервальних, 148-ми закритих ІСІ) та 2 кв. 2011 року (38-ми
відкритих, 40-а інтервальних, 145-ти закритих ІСІ) – див. Ренкінг доходності відкритих, інтервальних, закритих фондів у 2011 році. Інфляція
наведена за даними Держкомстату (Індекси споживчих цін на товари та послуги у 2011 році (до попереднього місяця)). Доходність нерухомості
розрахована на підставі індексу вартості нерухомості у Києві (джерело: http://www.blagovest.ua).
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7. Розподіл ВЧА ІСІ за типами інвесторів

Найбільшою категорією інвесторів ІСІ у 2-му кварталі 2011 року залишалися українські
підприємства, хоча їхня частка символічно зменшилася на 0.14 проц. п. (із 82.23% до 82.09%
сукупних активів). Це було зумовлено виключно динамікою закритих невенчурних фондів – в усіх
інших відносна вартість вкладень юридичних осіб-резидентів зросла. Врешті, разом у невенчурних
ІСІ частка цієї категорії скоротилася на 5.57 проц. п. (із 65.97% до 60.41% ) (табл. 11).

Частка іноземних громадян та підприємств у фондах в цілому дещо скоротилася (із 14.44% до
14.27%) і складала від 3.43% в інтервальних до 14.74% у венчурних ІСІ.

Найбільшими інвесторами відкритих ІСІ станом на 30.06.2011 залишилися фізичні особи-
резиденти, частка яких продовжувала зростати (із 61.38% до 62.35%), як і фактична сума вкладень
громадян (у грошовому вимірі зросла на 3.20 млн. грн.).

Частка юридичних осіб-резидентів у відкритих ІСІ, після скорочення у 1-му кварталі,
збільшилася із 23.32% до 25.21%, тобто майже до рівня початку 2011 року. При цьому вартість
інвестицій вітчизняних підприємств зросла за квартал на 5.87 млн. грн. Зазначимо, що загальний
чистий притік у ці фонди за 2-й квартал, в умовах провалу на фондовому ринку, склав 18.36 млн. грн.
(у 1-му – 11.55 млн. грн.).

Отже, найбільш активно з точки зору додаткового інвестування або збереження вкладень у
відкритих фондах цього кварталу поводилися вітчизняні підприємства, яким поступилося населення
України.

Відносна вага, як і абсолютна вартість вкладень іноземних фізичних та юридичних осіб у
відкритих ІСІ у квітні-червні 2011 року скоротилися – із 1.76% до 0.81% та із 13.54% до 11.63%
відповідно.

Основна частка в інтервальних ІСІ, як і у відкритих, станом на 30.06.2011 також належала
фізичним особам-резидентам, більше того, вона розширилася із 50.58% до 51.66%, що, проте,
помітно менше показника початку року (54.57%).

В інтервальних фондах, як і у відкритих, відносно найбільше зросла частка юридичних осіб-
резидентів (із 42.97% до 44.91%). У цих умовах зменшилася вага вкладень нерезидентів, зокрема
підприємств – із 6.20% до 3.34% та фізичних осіб – із 0.24% до 0.09%.

Ключовою категорією інвесторів закритих невенчурних ІСІ залишалися юридичні особи -
резиденти, частка яких у 2-му кварталі 2011 року скоротилася – із 68.29% до 62.32%, що було
нетиповим і, очевидно, пов’язано із ліквідацією кількох закритих фондів, учасниками яких були
практично тільки вітчизняні юридичні особи.

Натомість, аналогічно зросла вага інвестицій громадян України у закритих фондах (із 23.65% до
29.14%). Фізичні особи-нерезиденти зберегли свою вагу в ІСІ цього типу на рівні 0.19%.

У венчурних ІСІ найбільшу частку у 2-му кварталі 2011 року мали, традиційно, юридичні особи-
резиденти, причому вона зросла (із 83.76% до 83.88%). Помітнішою стала і присутність у цих фондах
фізичних осіб-резидентів, частка яких продовжувала зростати – із 1.22% до 1.38%. Це відбулося на
тлі зменшення відносної вартості вкладень іноземців, зокрема юридичних осіб-нерезидентів
із 14.99% до 14.71%, обсяг вкладень яких помітно зріс, але меншими темпами, ніж українських
підприємств.

Загалом, значного перерозподілу участі в ІСІ різних типів інвесторів у 2-му кварталі не
відбулося. Найпомітнішою тенденцією було те, що динаміка участі населення в усіх типах ІСІ була
висхідною з точки зору співвідношення з інвестиціями інших категорій вкладників. Сукупно у
невенчурних ІСІ фізичні особи-резиденти на 30.06.2011 мали 31.04%, а в усіх ІСІ разом – 3.64%.

Таблиця 11.
Розподіл ВЧА ІСІ за типами інвесторів станом на 30.06.2011 р., частка у ВЧА

 резиденти нерезиденти  резиденти нерезиденти
Відкриті 25.21% 11.63% 62.35% 0.81%
Інтервальні 44.91% 3.34% 51.66% 0.09%
Закриті (невенчурні) 62.32% 8.33% 29.14% 0.21%
Усі (невенчурні) 60.41% 8.32% 31.04% 0.23%
Венчурні 83.88% 14.71% 1.38% 0.04%
Усі (включаючи венчурні) 82.09% 14.22% 3.64% 0.05%

Юридичні особи  Фізичні особиФонди

http://www.blagovest.ua
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8. Висновки

2-й квартал 2011 року як для фондового ринку в цілому, так і для галузі спільного
інвестування мав, переважно, негативні наслідки. Винятком був сектор венчурних фондів, який
стабільно продовжував зростати, незважаючи на потрясіння на ринку цінних паперів, і досяг суми
106 527.09 млн. грн. це гарантувало збільшення сукупних активів усіх ІСІ на 1.37% до
115 110.53 млн. грн. Навіть найбільш постраждалі за цей час інтервальні фонди втратили в цілому
менше 14% активів при втратах основних фондових індексів у розмірі близько 18%. Символічному
зростанню чистих активів сектору відкритих ІСІ сприяв значний чистий притік капіталу, що у 2-му
кварталі збільшився у 1,5 рази порівняно із 1-м і за півроку склав майже 30 млн. грн.

Другий квартал поспіль зростала кількість компаній з управління активами, зареєстрованих в
Україні, при цьому приріст забезпечив, головним чином, Київ. Загалом же процес входу-виходу КУА
на ринку знову мав двосторонній характер.

Аналогічною була й динаміка ІСІ – кількість зареєстрованих, а також визнаних фондів
продовжувала зростати при закритті певного числа раніше діючих. Двигуном росту ринку і у
кількісному аспекті, учергове були венчурні фонди, хоча найліпшу динаміку відносного зростання за
квартал у цьому контексті показав сектор невенчурних пайових фондів закритого типу (понад 9%).
Випереджальний приріст чисельності учасників ринку за перше півріччя 2011 року показали сектори
відкритих ІСІ (понад 16%) та венчуних корпоративних фондів (+25%). У той же час, серед відкритих
фондів знову були втрати - один із фондів було ліквідовано, інший наприкінці кварталу повідомив про
заплановане закриття, ще один був визнаний таким, що не відбувся.

Була ліквідована і частина закритих ІСІ: відповідно до зарегламентованого строку закриття –
один невенчурний КІФ, один венчурний ПІФ, через недосягнення нормативів – 4 венчурних ПІФ.

Динаміка фондового ринку наклала очікуваний відбиток і на структуру активів ІСІ – практично
в усіх категоріях фондів змешилася вартість та частка вкладень в акції. Натомість, державні та
муніципальні цінні папери у портфелях фондів не лише збільшили свою вагу за рахунок
перерозподілу частки акцій, а й зросли за сумою вкладень у них практично у всіх секторах ІСІ. Цікаво,
що вартість інвестицій в акції венчурних фондів зросла за квартал практично на 300 млн. грн. разом
із символічним розширенням їхньої частки в агрегованих активах цих ІСІ. Однак це більшою мірою
зумовлено зростанням самого венчурного сектору.

Загалом, тенденції структури зведених портфелів різних типів ІСІ у 2-му кварталі були, в
основному, протилежними руху перших трьох місяців 2011 року, тобто за останні кілька кварталів
спостерігається маятникоподібний рух, що може змінитися сталим трендом в умовах стабільної
динаміки фондового ринку.

Середня доходність невенчурних ІСІ у 2-му кварталі 2011 року за типами фондів перебувала
у межах від -9.4% у відкритих до -4.9% у закритих . Діапазони доходностей усіх типів ІСІ посунулися
униз, а найвищими результатами серед відкитих інтервальних та закритих фондів були, відповідно,
7.66%, 8.98% та 48.03%. Незважаючи на масштабне просідання фондового ринку і падіння
доходності, інфляцію, що уповільнилася до 2.52% за квартал, змогли компенсувати 4 відкритих, 4
інтервальних та 15 закритих ІСІ (за відносним приростом вартості вкладень). Кращі порівняно з
індексами акцій результати показали 29 відкритих, 34 інтервальних та 126 закритих (відповідно, 76%,
85% та 87%) фондів.

Щодо поведінки різних категорій вкладників відносно інвестицій в ІСІ у 2-му кварталі, то
примітним було зростання в усіх типах фондів частки вкладень населення України (найбільша – у
відкритих – понад 62%, в цілому – 31%). При цьому виразно прослідкувалося і збільшення
абсолютної суми активів, що належать цим учасникам у відкритих фондах. Проте, найбільші
вкладення у відкриті, а також венчурні ІСІ протягом кварталу здійснили вітчизняні юридичні особи.
Вони були основними інвесторами усіх закритих ІСІ, хоча їхня частка у невенчурних фондах помітно
скоротилася (майже до 62%), а у венчурних – продовжувала розширюватися (майже до 84%).

Таким чином, як громадяни, так і підприємства-резиденти України протягом квітня-червня
2011 року збільшували свої вкладення в ІСІ, зокрема відкритого типу, у міру зниження рівнів цін на
фондовому ринку та, відповідно, порогу входу в інвестиційні фонди. Це потенційно може принести
позитивні результати від інвестування за умов відсутності подальшого значного просідання,
«подвійного дна», про яке йдуть дискусії у глобальному масштабі, чи затяжного гальмування
відновлення ринку.


