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Инвестиционные фонды: какие из них 

прижились в России?

 Взаимные фонды

– Открытые / закрытые

– Активные / индексные

– Биржевые (ETF)

 Пенсионные фонды

 Хедж-фонды

 Фонды фондов

…



US mutual funds:

драйверы роста

3

 Растущие рынки

– Особенно в 1990е

и 2000е

 Новые продукты

– Фонды денежного 

рынка, 

иностранные, 

индексные, ETF, с 

целевой датой

 Новые клиенты

– Пенсия, резерв, 

налогообложение, 

образование

Источник: ICI.org



Индустрия российских ПИФов

 Рынки

 Продукты

 Клиенты 

Источник: НЛУ



Рынки: индекс ММВБ

 Доходность: +10% за 3 года

 Риски!



Клиенты: почему они (не) инвестируют в 

ПИФы?

 Цели
– Лишь немногие люди 

формируют инвестиционный 
капитал

 Продукты
– Есть ли в России 

(настоящие) индексные 
фонды, ETF,…

 Альтернативы
– Для инвестиций: 

недвижимость, иностранные 
активы

– Для спекуляций: торговля 
через брокера

 Стоимость ПИФов

– Размер комиссий в 

несколько раз выше, чем в 

США

 Налоговые стимулы

– ИИС?

 Прозрачность / 

инструменты для оценки

– Данные: НЛУ, InvestFunds

– Рэнкинги и рейтинги



Продукты: СЧА разных типов фондов

 Какие фонды увеличили активы в 2015 году?

– Фонды облигаций, смешанных инвестиций, ипотечные

– Фонды фондов

Источник: НЛУ



Как оценить качество работы 

управляющего?

 Фонд акций XYZ заработал 

26% по итогам 2015 года

…обогнав рынок

…но отстав от многих 

аналогичных фондов

…правда, с меньшим 

уровнем рисков

…и все равно уступив 

простому валютному 

депозиту

Можно ли делать прогноз 

будущей доходности на 

основе рейтинга?

– Past performance does not 

guarantee future results!

 Также надо помнить про 

нефинансовые риски

– Высокие (скрытые) комиссии

– Уход менеджера из УК

– Смена собственника

– …
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