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РЕЗЮМЕ
По оценкам рейтингового агентства «Эксперт РА», рынок ДУ и коллективных 
инвестиций за III квартал 2018 года вырос на 1,5%, до 6,9 трлн рублей. Основной 
вклад в увеличение объема активов в ДУ внесли такие сегменты рынка, как ДУ 
средствами корпоративных клиентов (+46 млрд рублей), ДУ средствами физиче-
ских лиц (+39 млрд рублей) и ЗПИФы (+37 млрд рублей). Вместе с тем итоги анке-
тирования показывают сокращение объема средств пенсионных накоплений НПФ, 
находящихся под управлением УК в III квартале 2018 года (-0,3%), что во многом 
связано с негативной динамикой на рынке облигаций.

Сегмент ДУ корпоративных клиентов стал лидером в абсолютном (+46 млрд руб-
лей) и относительном (+9,6%) приросте в III квартале 2018 года. Такая динамика 
после околонулевых темпов прироста в I и II кварталах 2018 года связана с от-
дельными крупными притоками средств от корпоративных клиентов. Наиболь-
ший прирост объема активов отмечается среди лидеров этого сегмента, что уве-
личило концентрацию активов под управлением 2 крупнейших УК сегмента ДУ 
средствами корпоративных клиентов с 53% на конец II квартала до 60% на конец 
III квартала 2018 года.

Общий объем рынка ДУ розничных и состоятельных частных клиентов за 
9 месяцев 2018 года вырос более чем на 210 млрд рублей, прибавив в III кварта-
ле порядка 50 млрд рублей. Лидерами привлечения клиентов в розничные ПИФ 
и ИДУ традиционно остаются УК, входящие в банковские группы, что обеспечи-
вает им эффективный канал продаж. При этом значительный рост в III квартале 
2018 года сохраняется в сегменте индивидуального ДУ средствами физических
лиц (+39 млрд рублей), в то время как ОПИФы и ИПИФы прибавили всего 12 про-
тив 37 млрд рублей кварталом ранее. Темп прироста средств в ОПИФах и ИПИФах 
снизился с двухзначных отметок всего до 4%.

Прирост по итогам II квартала 2018-го объема средств пенсионных накоплений 
НПФ под управлением УК, принимавших участие в анкетировании (+2%), сменился 
сокращением на 6,9 млрд рублей (-0,3%) в III квартале текущего года, что в значи-
тельной степени объясняется негативной динамикой российского рынка облига-
ций за этот период.

Концентрация активов под управлением топ-10 УК по итогам 9 месяцев 
2018 года превысила отметку в 70%. Суммарная доля активов под управлением 
5 крупнейших УК достигла 48%, увеличившись на 3 п. п. за III квартал 2018 года, 
прежде всего, за счет консолидации активов группы управляющих компаний 
«ОТКРЫТИЕ». 
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МЕТОДОЛОГИЯ
Обзор рынка доверительного управления активами за III квартал 2018 года под-
готовлен рейтинговым агентством «Эксперт РА» на основе анкетирования управ-
ляющих компаний (УК). В анкете запрашивался совокупный объем активов под 
управлением УК на 30 сентября 2018 года, количество клиентов доверительного 
управления на 30 сентября 2018 года в разбивке по направлениям, объем активов 
и количество клиентов по каждому направлению ДУ на 30 сентября 2018 года 
(ОПИФы и ИПИФы, ЗПИФы, пенсионные резервы НПФ, пенсионные накопления 
НПФ, пенсионные накопления ПФР, резервы страховых компаний, объем активов 
в эндаумент-фондах (фондах целевого капитала), фондах СРО, объем средств 
военной ипотеки, объем ИСУ, активы в остальном доверительном управлении), 
численность персонала на 30 сентября 2018 года, объем собственных средств УК, 
рассчитанный в соответствии с методикой Банка России на 30 сентября 2018 года, 
структура вложений собственных средств УК по типам объектов вложений 
на 30 сентября 2018 года (% от активов по форме расчета собственных средств).

Для проверки правильности предоставляемых компаниями данных использу-
ются процедуры сравнения запрашиваемых показателей с результатами преды-
дущих периодов. В процессе обработки данных из анкет отдельные показатели 
анкеты соотносятся с совокупными показателями по компании, в результате чего 
выявляются компании с нехарактерными соотношениями, у которых запрашива-
ются уточнения и разъяснения. 

В анкетировании приняли участие 73 компании, которые предоставили ито-
говые данные по состоянию на конец III квартала 2018 года. Совокупный объем 
активов под управлением участников обзора составил порядка 6,7 трлн рублей 
на 30 сентября 2018 года, или около 97% рынка в денежном выражении.
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График 1. По оценкам агентства «Эксперт РА», по итогам III квартала 2018 года 
рынок ДУ и коллективных инвестиций достиг уровня 6,9 трлн рублей

5,4 5,5
5,9 6,0 6,2 6,4

6,7 6,8 6,9

1,9 1,9

7,3

1,7
3,3 3,2

4,7

1,5 1,5

0

3

5

8

10

13

15

18

20

0

1

2

3

4

5

6

7

8

30.0
9.2016

31.1
2.2016

31.0
3.2017

30.0
6.2017

30.0
9.2017

31.1
2.2017

31.0
3.2018

30.0
6.2018

30.0
9.2018

Объем рынка доверительного управления
Темпы прироста активов под управлением

тр
л

н 
ру

бл
ей

%

Источник: «Эксперт РА», по данным УК – участниц обзора

График 2. В III квартале 2018 года лидером прироста 
в абсолютном выражении стало ДУ средствами корпоративных клиентов
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Источник: «Эксперт РА», по данным УК – участниц обзора

График 3. В III квартале 2018 года заметно снизился 
темп прироста средств в ОПИФах и ИПИФах
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67
30

1
4

9 
84

5
92

6
2 

85
6

2 
06

8
0

0
0

0
0

0
58

21
7

17
9

23
26

«Д
ел

ов
ой

 Д
ом

 К
ал

ит
а»

-
50

 7
26

51
 0

37
0

50
 7

26
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
4

2
39

24
25

«С
ев

ер
 Э

сс
ет

 
М

ен
ед

ж
м

ен
т»

-
4

6 
65

7
51

 2
67

0
0

4
 9

30
4

1 
72

7
0

0
0

0
0

0
0

0
87

14
1

25
27

П
ен

си
он

на
я 

сб
ер

ег
ат

ел
ьн

ая
 к

ом
па

ни
я

A
+

4
4

 0
09

4
4

 6
20

0
0

9 
39

1
34

 4
67

15
1

0
0

0
0

0
0

0
39

0
4

01

26
28

«Р
ВМ

 К
ап

ит
ал

»
A

37
 3

23
38

 4
51

0
37

 3
17

0
0

0
0

6
0

0
0

0
0

76
11

7

27
30

«К
С

П
 К

ап
ит

ал
 У

пр
ав

ле
ни

е 
А

кт
ив

ам
и»

A
34

 1
98

33
 9

82
0

32
 3

14
1 

75
2

0
0

0
0

79
0

0
0

53
82

10
7

28
29

«П
РО

М
С

ВЯ
ЗЬ

»
-

31
 9

4
5

35
 3

22
1 

82
3

22
 9

32
0

0
22

5
0

0
0

0
0

0
6 

96
6

н/
д

29
6

29
32

«Б
КС

» [1
2]

А
 [1

3]
29

 7
97

27
 8

90
2 

39
3

14
 2

63
0

0
78

5
2 

99
0

25
0

0
0

7
9 

33
4

17
2

23
2

30
35

«А
пр

ел
ь 

Ка
пи

та
л»

A
29

 2
96

22
 2

73
51

7
19

 9
53

4
 7

72
0

0
0

89
0

4
4

0
0

1 
16

2
1 

95
8

14
9

10
1

31
н/

д
«С

ви
нь

ин
 и

 П
ар

тн
ер

ы
»

-
28

 7
19

н/
д

0
28

 7
19

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

30
н/

д

32
31

Н
ац

ио
на

ль
на

я 
уп

ра
вл

яю
щ

ая
 к

ом
па

ни
я

A
+

28
 1

28
28

 2
67

65
63

3
12

 0
27

14
 8

85
24

0
20

6
27

2
0

0
16

0
61

6
62

1

33
34

«С
П

У
Т

Н
И

К
 –

 
У

П
РА

ВЛ
ЕН

И
Е 

К
А

П
И

ТА
Л

О
М

»
A

+
27

 5
73

23
 2

77
0

0
10

0
0

12
 1

66
0

0
0

0
15

 3
97

0
10

3
15

5

34
33

У
К

 «
У

РА
Л

С
И

Б»
A

+
26

 2
67

27
 2

10
13

 9
14

0
0

26
9

4
 6

89
4

 8
4

3
16

8
88

0
0

39
1

1 
90

4
95

2
92

1

35
36

«Б
Ф

А
»

-
17

 5
4

0
18

 7
72

30
9

15
 9

64
4

9
0

1 
21

2
0

0
0

0
0

0
6

19
9

19
4

36
38

«Р
Ф

Ц
-К

ап
ит

ал
»

B+
+

17
 1

98
17

 7
82

16
4

 1
96

8 
76

8
1 

01
0

2 
4

30
0

0
0

0
0

62
2

15
6

14
3

14
0

37
37

«Д
О

Х
О

Д
Ъ

»
-

17
 1

4
9

18
 4

71
32

17
 0

64
0

0
0

0
17

2
0

0
0

35
11

2
10

4

38
39

«Н
И

К
 Р

аз
ви

ти
е»

-
16

 8
80

17
 6

03
0

16
 8

80
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
23

24

39
4

1
Гр

уп
па

 ко
м

па
ни

й 
«В

ЕЛ
ЕС

» 
[1

4]
-

15
 5

98
14

 9
76

0
15

 5
33

0
0

0
0

18
4

8
0

0
0

0
24

9
22

8

4
0

4
2

«Ц
ен

тр
от

ра
ст

»
-

13
 9

37
13

 5
4

7
0

13
 9

36
0

0
0

0
0

0
0

0
0

2
36

39

П
ро

д
ол

ж
ен

ие
 т

аб
л

иц
ы
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№

Место в рэнкинге по итогам
 II квартала 2018 года

У
пр

ав
л

яю
щ

ая
 к

ом
па

ни
я

Рейтинг от агентства 
«Эксперт РА»

Объем средств под управлением 
на 30.09.2018, 

млн руб.

Объем средств под управлением 
на 30.06.2018, 

млн руб.

С
тр

ук
ту

ра
 а

кт
ив

ов
 в

 д
ов

ер
ит

ел
ьн

ом
 у

пр
ав

л
ен

ии
 п

о 
ос

но
вн

ы
м

 в
ид

ам
 Д

У
 н

а 
30

.0
9.

20
18

, м
л

н 
ру

б.

Собственные средства 
на 30.09.2018, млн руб.

Собственные средства 
на 30.06.2018, млн руб.

ОПИФы и ИПИФы

ЗПИФы

Пенсионные резервы НПФ

Пенсионные накопления 
НПФ

Пенсионные накопления 
ПФР

Резервы страховых 
компаний

Эндаумент-фонды (фонды 
целевого капитала)

Фонды СРО

Военная ипотека

ИСУ

Остальное довери тельное 
управление корпоративных 

клиентов

Остальное довери тельное 
управление физических лиц

4
1

4
0

«Э
сс

ет
 М

ен
ед

ж
м

ен
т 

С
ол

ю
ш

нс
»

-
13

 6
28

15
 7

4
4

0
13

 6
28

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

24
24

4
2

4
3

«А
то

н-
м

ен
ед

ж
м

ен
т»

-
10

 6
80

11
 1

30
7 

71
6

0
0

0
78

5
18

9
7

0
0

0
74

0
1 

24
4

22
7

21
2

4
3

4
4

«Ф
ин

ам
 М

ен
ед

ж
м

ен
т»

-
9 

4
4

8
10

 3
74

57
8 

78
7

0
0

11
4

0
0

21
5

0
0

27
24

7
95

96

4
4

4
5

«Р
О

Н
И

Н
 Т

ра
ст

»
-

9 
16

4
8 

74
8

16
5 

00
1

14
7

3 
62

1
0

0
30

9
0

0
0

51
18

4
14

4
15

4
5

4
6

«А
кт

ив
Ф

ин
ан

сМ
ен

ед
ж

м
ен

т»
-

8 
4

14
8 

73
7

0
2 

08
0

22
4

6 
11

0
0

0
0

0
0

0
0

0
12

9
10

8

4
6

4
7

«С
О

Л
И

Д
 М

ен
ед

ж
м

ен
т»

-
7 

88
5

7 
89

5
34

2
1 

71
7

1 
4

03
1 

4
13

2 
77

1
10

14
12

9
0

0
0

86
12

7
90

4
7

4
8

G
IC

M
 G

ro
up

 [1
5]

-
6 

10
1

6 
62

9
0

5 
35

8
0

0
0

0
0

0
0

0
70

5
38

28
21

4
8

4
9

«М
ер

ку
ри

 Э
сс

ет
 

М
ен

ед
ж

м
ен

т»
-

5 
84

3
5 

97
7

0
5 

84
3

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

30
25

4
9

н/
д

«К
О

Н
КО

РД
И

Я 
- э

сс
ет

 
м

ен
ед

ж
м

ен
т»

-
2 

24
4

н/
д

0
2 

24
4

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

22
н/

д

50
51

«Е
ВР

О
Ф

И
Н

А
Н

С
Ы

»
-

2 
01

0
2 

18
5

73
1 

68
4

0
0

0
0

4
7

19
1

0
0

0
15

22
22

51
50

«О
Л

М
А

-Ф
И

Н
А

Н
С

»
-

1 
98

5
2 

4
59

11
1

1 
87

2
0

0
0

0
0

0
0

0
0

3
62

54

52
54

«А
ри

ка
пи

та
л»

-
1 

74
2

1 
54

3
1 

74
2

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
4

0
4

0

53
52

«П
ар

м
а-

М
ен

ед
ж

м
ен

т»
-

1 
69

2
1 

75
3

15
2

1 
53

6
0

0
0

0
0

0
0

0
4

0
4

3
4

5

54
53

«А
рс

аг
ер

а»
-

1 
61

4
1 

58
7

1 
10

2
20

8
0

0
0

0
0

0
0

0
0

30
4

13
5

12
0

55
55

«А
ги

д
ел

ь»
-

1 
4

51
1 

4
79

4
3

0
0

0
0

0
0

0
0

0
1 

4
08

0
4

0
4

4

56
57

«М
он

ом
ах

»
-

75
15

6
8

0
0

0
67

0
0

0
0

0
0

0
22

23

П
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д
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ж
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аб
л
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ы
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1. Компании бизнеса «Сбербанк Управление Активами»: 
1) АО «Сбербанк Управление Активами»; 
2) ООО «УК «Пенсионные накопления».

2. Компании бизнеса «ВТБ Капитал Управление Инвестициями»: 
1) АО «ВТБ Капитал Управление Активами»; 
2) ООО «ВТБ Капитал Пенсионный Резерв»; 
3) ООО «ВТБ Капитал АйТуБиЭф Инновейшн Партнерс»;
4) «ВТБК Эссет Менеджмент Интернешнл Лимитед».

3. Рейтинг относится к АО «ВТБ Капитал Управление Активами».

4. Группа управляющих компаний «ОТКРЫТИЕ»: 
1) ООО «УК «ОТКРЫТИЕ»; 
2) ООО «Менеджмент консалтинг»; 
3) ООО «Управляющая компания «Навигатор».

5. Рейтинг относится к ООО «УК «ОТКРЫТИЕ».

6. Группа УК «РЕГИОН»: 
1) ООО «РЕГИОН Портфельные инвестиции»; 
2) АО «РЕГИОН ЭсМ»; 
3) ООО «РЕГИОН Траст»; 
4) ООО «РЕГИОН Девелопмент»; 
5) АО «УК «РЕГИОН Инвестиции».

7. Рейтинг относится к ООО «РЕГИОН Портфельные инвестиции», АО «РЕГИОН ЭсМ», ООО «РЕГИОН Траст». ООО «РЕГИОН 
Девелопмент» имеет рейтинг надежности и качества услуг на уровне А+.

8. Группа «КапиталЪ Управление активами»: 
1) ООО «Управляющая компания «КапиталЪ»; 
2) АО «КапиталЪ Управление активами»; 
3) ООО «УК КапиталЪ ПИФ».

9. ООО «УК КапиталЪ ПИФ» имеет рейтинг надежности и качества услуг на уровне А.

10. Группа компаний «ТРИНФИКО»: 
1) АО «Управляющая компания «ТРИНФИКО»; 
2) ООО «ТРИНФИКО Пропети Менеджмент»; 
3) ЗАО «ТРИНФИКО».

11. Рейтинг относится к АО «Управляющая Компания ТРИНФИКО» и ООО «ТРИНФИКО Пропети Менеджмент».

12. «БКС»: 
1) АO УК «Брокеркредитсервис»; 
2) ООО УК «БКС – Фонды недвижимости».

13. Рейтинг относится к АO УК «Брокеркредитсервис».

14. Группа компаний «ВЕЛЕС»: 
1) ООО «Управляющая компания «ВЕЛЕС Менеджмент»; 
2) ООО «ВЕЛЕС ТРАСТ».

15. GICM Group: 
1) ООО УК «Джи Ай Си Эм»; 
2) ООО «Джи Ай Си Эм – управление активами».

Источник: «Эксперт РА»

Окончание таблицы


