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МЕТОДОЛОГИЯ ОБЗОРА

Обзор рынка доверительного управления активами по итогам 9 месяцев 2011 года подготовлен 
рейтинговым агентством «Эксперт РА» на основе анкетирования управляющих компаний (УК). 
В анкете запрашивались совокупный объем активов под управлением УК на 30.09.2011, объем 
активов по каждому направлению ДУ (СЧА в ОПИФах и ИПИФах, СЧА в ЗПИФах, пенсионные ре-
зервы НПФ, пенсионные накопления НПФ, пенсионные накопления ПФР, резервы страховых ком-
паний, объем активов в эндаумент-фондах и фондах целевого капитала, объем средств «военной 
ипотеки», активы в остальном доверительном управлении), объем собственных средств и число 
клиентов по каждому направлению ДУ.

В анкетировании приняли участие 88 компаний, предоставивших итоговые данные по состоя-
нию на конец сентября 2011 года. Совокупный объем активов под управлением участников обзора 
составил на конец III квартала 2011 года 1,99 трлн рублей, или порядка 75% рынка в денежном 
выражении.
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РЕЗЮМЕ

Обвал фондовых рынков в августе при доле акций в портфеле пенсионных активов не ме-
нее 15% угрожает повторением сценария 2008–2009 годов. Избежать банкротств управля-
ющих помогут докапитализация УК и четкое определение понятия сохранности пенсионных 
активов. 

Рост на пенсиях. По итогам 9 месяцев 2011 года объем рынка доверительного управления, по 
оценке «Эксперта РА», составил 2,6 трлн рублей. С начала года основной вклад в рост рынка обес-
печили транши пенсионных накоплений из ПФР. За 9 месяцев 2011 года в УК было передано бо-
лее 100 млрд рублей.

В ожидании ясности. Ключевым фактором стабильного развития рынка доверительного уп-
равления остается необходимость законодательно формализовать трактовку понятия сохранности 
пенсионных средств. Однако до тех пор, пока рынок вынужден жить с требованием ежегодной безу-
быточности, единственными средствами защиты для УК остаются консервативная инвестполитика, 
а также собственный капитал. 

Капитала не хватает на риски. На фоне высокой волатильности фондового рынка в 2011 году 
даже при невысокой доле акций в портфелях пенсионных средств (в среднем не менее 15%) ряд 
УК покажет по итогам года отрицательные результаты управления. Такие управляющие вновь стол-
кнутся с проблемой погашения убытков за счет собственных средств. При этом соотношение объ-
ема собственных средств и пенсионных активов под управлением в среднем по рынку составляет 
не более 2%.
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ПЕНСИОННЫЙ ПОТОК

По итогам 9 месяцев 2011 года объем рынка доверительного управления, по оценке «Эксперта РА», 
составил 2,6 трлн рублей. При этом основной вклад в рост рынка с начала года обеспечили транши пен-
сионных накоплений из ПФР (см. график 1). За 9 месяцев в УК было передано более 100 млрд рублей. 
Доля пенсионных накоплений в совокупном объеме рынка с конца 2008 года увеличилась с 3 до 15%, 
объем пенсионных накоплений – с 33 млрд до 307 млрд рублей. Вместе с пенсионными резервами 
объем пенсионных средств под управлением УК составляет около 40% рынка (см. график 2).

График 1. За последние 2 года постоянный рост рынка обеспечивали пенсионные средства
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Источник: «Эксперт РА»

Большой объем пенсионных денег под управлением УК создает опасность для стабильного развития рынка. 
Фондовый рынок по-прежнему высоко волатилен (с начала года максимальный разброс индекса ММВБ 
превысил 30%). А значит, ряд УК покажет отрицательные результаты управления пенсионными средства-
ми по итогам года: в среднем акции составляют не менее 15% в портфелях пенсионных средств. 

График 2. Структура рынка доверительного управления 
и коллективных инвестиций на 30.09.2011
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ПЕНСИОННОЕ ДЕЖАВЮ?

В результате обвала фондового рынка доходность за 10 месяцев в целом по рынку по управ-
лению пенсионными активами составляет 2-3% при доле акций в портфеле 15-20%. С какой 
доходностью управляющие придут к концу года, судить сложно. Ряд управляющих покажут от-
рицательный результат. Те же УК, которые закроют год с положительной доходностью, вряд ли 
превзойдут инфляцию. 

Управляющие, чей результат управления пенсионными активами по итогам года окажется 
отрицательным, вновь столкнутся с проблемой погашения убытков. Большинство фондов после 
2008 года практикуют заключение договоров с УК с минимальной гарантированной доходностью 
(МГД). Наличие МГД обяжет часть управляющих погасить убытки за счет собственных средств. 

В настоящее время объем собственных средств большинства УК крайне низок при значитель-
ных размерах пенсионных средств под управлением. В среднем по рынку соотношение составляет 
не более 2% (см. таблицы 1 и 2). При этом нет нормативных требований к достаточности капита-
ла управляющих пенсионными деньгами. Хотя наличие такого норматива позволило бы управлять 
пенсионными средствами лишь наиболее надежным УК с точки зрения капитала. Текущая методика 
ФСФР по расчету объема собственных средств УК учитывает лишь качество капитала и предпола-
гает наличие дисконта на ряд активов (например, векселя). 

Таблица 1. Соотношение объема собственных средств УК и пенсионных активов 
под управлением для топ-20 УК в сегменте пенсионных средств на 30.09.2011

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем 
пенсионных 

средств, 
млн рублей

Соотношение 
объема собственных 

средств и пенсионных 
активов*, %

1 Лидер А++ 319 475 0,6

2 Группа Капиталъ Управление активами А++ 95 748 1,5

3 Трансфингруп - 83 689 0,3

4 Группа компаний ТРИНФИКО - 40 532 0,4

5 Группа УК РЕГИОН А+ 36 072 3,9

6 Партнер - 25 831 0,6

7 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 23 374 2,0

8 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 22 622 5,1

9 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 18 211 2,8

10 Пенсионная сберегательная компания - 17 343 0,8

11 АГАНА - 13 306 1,9

12 Достояние - 12 142 1,0

13 Тройка Диалог А++ 10 629 8,9

14 ГК Газпромбанк-Управление активами - 10 549 1,4

15 Спутник-управление капиталом А+ 8 486 1,0

16 Ингосстрах – Инвестиции А++ 8 254 4,2

17 Интерфинанс - 7 967 1,1

18 Объединенная Финансовая Группа ИНВЕСТ - 6 798 2,0
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№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем 
пенсионных 

средств, 
млн рублей

Соотношение 
объема собственных 

средств и пенсионных 
активов*, %

19 Управляющая компания Банка Москвы - 6 650 11,9

20 Паллада Эссет Менеджмент - 6 469 3,4
* Расчет для ряда УК сделан на основе данных по объему собственных средств на 31.08.2011.

Источник: «Эксперт РА»

Те же УК, у которых нет обязательств по МГД перед НПФ, будут решать проблему либо путем 
переговоров и постепенным погашением убытков за счет доходов будущих периодов, либо в судеб-
ном порядке. И если управляющим не удастся разрешить конфликт с НПФ, то УК будут вовлечены 
в судебные разбирательства, которые помимо негативного влияния на репутацию УК несут в себе 
дополнительные операционные издержки. Опыт 2008 года показывает, что УК, скорее всего, про-
играет процесс и будет вынуждена закрывать убытки из собственных средств.

Таблица 2. Соотношение объема собственных средств УК и пенсионных накоплений 
под управлением для топ-20 УК в сегменте пенсионных накоплений на 30.09.2011

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем 
пенсионных 
накоплений, 
млн рублей

Соотношение объема 
собственных средств 
и пенсионных накоп-

лений*, %
1 Группа Капиталъ Управление активами А++ 67 083 2,1

2 Лидер А++ 33 317 5,6

3 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 22 277 2,1

4 Партнер - 18 553 0,8

5 Группа компаний ТРИНФИКО - 17 875 1,0

6 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 17 384 2,9

7 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 17 299 6,7

8 Пенсионная сберегательная компания - 14 688 0,9

9 Группа УК РЕГИОН А+ 13 988 10,2

10 АГАНА - 12 596 2,0

11 Спутник-управление капиталом А+ 8 477 1,0

12 Тройка Диалог А++ 8 444 11,2

13 Ингосстрах – Инвестиции А++ 7 157 4,8

14 Управляющая компания Банка Москвы - 6 028 13,1

15 АК БАРС КАПИТАЛ - 4 617 7,2

16 Паллада Эссет Менеджмент - 4 367 5,0

17 ОТКРЫТИЕ - 4 315 6,2

18 Объединенная Финансовая Группа ИНВЕСТ - 4 264 3,2

19 Либра Капитал А+ 4 056 3,7

20 ГК Газпромбанк-Управление активами - 3 400 4,4

* Расчет для ряда УК сделан на основе данных по объему собственных средств на 31.08.2011. 

Источник: «Эксперт РА»

Окончание таблицы 1



Обзор итогов деятельности УК за 9 месяцев 2011 года:
призраки прошлого

7

Источником конфликта управляющих и НПФ является так и не решенный законодательно вопрос 
о трактовке понятия сохранности пенсионных средств, а также кто эту сохранность должен обеспе-
чивать. Регулятор оставляет решение этого вопроса за участниками рынка. А среди управляющих 
и НПФ нет единства. Так, по мнению большинства участников (45%) конференции «Будущее рын-
ка доверительного управления в России»1, УК несет ответственность за сохранность пенсионных 
средств только в случае, если это зафиксировано в договоре. При этом 25% участников голосо-
вания были уверены, что ответственность за сохранность полностью лежит на НПФ. Однако пока 
пенсионные средства будут составлять почти половину объема рынка ДУ и коллективных инвес-
тиций, управляющие будут вынуждены считаться с желаниями своего основного клиента – НПФ. 
За последний год ежеквартально УК получали от 40 млрд до 60 млрд рублей пенсионных накоплений. 
Желание легко увеличить активы под управлением (а следовательно, улучшить рыночные позиции) 
будет заставлять УК повышать лояльность к требованиям фондов. Но, проявляя такую лояльность, 
многие УК, чья надежность не подкреплена сильными учредителями или большим капиталом, берут 
на себя дополнительный риск и тем самым становятся источником нестабильности на рынке. 

Управление пенсионными активами предусматривает выплату вознаграждения только при по-
ложительном результате, в то время как инфраструктурные расходы УК несут в любом случае. И в 
случае значительного обвала фондового рынка банкротство компании не означает решение проблем 
фонда. В свою очередь, фонды в отсутствие альтернатив по управлению пенсионными накопления-
ми будут жестче подходить к выбору УК. В приоритете управляющие, являющиеся частью крупного 
холдинга – учредителя НПФ, а также УК, надежность которых обеспечена значительным капита-
лом, позволяющим пережить трудные годы без доходности.

В преддверии конца года и подсчета результатов управления УК предпринимают действия по про-
движению идеи о необходимости разрешить им распределять убытки на счета будущих пенсионеров. 
В случае поддержки этого предложения со стороны регулятора пострадают будущие пенсионеры. 
Пока же практика показывает, что ФСФР трактует разнесение убытков по счетам как нарушение, 
свидетельством тому являются предписания регулятора ряду НПФ. 

БЕСКОНЕЧНАЯ ИСТОРИЯ

В ближайшие 1-2 года участникам рынка нужно решить проблему трактовки понятия сохранности пенси-
онных средств. Иначе система управления пенсионными активами будет оставаться неустойчивой, что с 
учетом текущих объемов рынка и клиентской базы НПФ становится критичным для дальнейшего развития. 
Однако пока управляющим пенсионными активами остается наращивать капитал, а НПФ – более тща-
тельно подходить к выбору УК. В этом им может помочь система рейтингов. Кроме того, расширение ин-
вестиционных инструментов и отмена ежегодной переоценки пенсионных активов позволят использовать 
пенсионные активы как долгосрочные инвестиции. И управляющие смогут избежать потерь в результате 
провалов на фондовом рынке, а реальная экономика получит средства для развития. 

В настоящее же время, когда у управляющих и фондов уже есть опыт разрешения ситуации с сохран-
ностью пенсионных активов, конфликты будут решаться путем переговоров. Спад на фондовом рынке 
не носит затяжного характера, поэтому управляющие смогут в случае негативного результата по итогам 
2011 года погасить убытки за счет прибыли 2012 года. Тем не менее рынок получил сигнал, что теперь 
объем пенсионных активов стал гораздо больше, чем в 2008 году, и справиться с отрицательной доход-
ностью смогут лишь крупные управляющие. А следовательно, всем участникам рынка необходимо решить 
вопрос с краткосрочной безубыточностью по управлению пенсионными активами, иначе бесполезно го-
ворить о будущем рынка доверительного управления. 

1 Конференция «Будущее рынка доверительного управления в России», организатором которой выступил «Эксперт РА», состоялась 5 апреля 
2011 года в отеле «Националь», г. Москва. В ходе конференции был проведен интерактивный опрос более 40 топ-менеджеров управляющих 
компаний, инвестиционных компаний, специализированных депозитариев, СРО и НПФ.
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бъ

ем
у 

ср
ед

ст
в 

в 
уп

ра
вл

ен
ии

 

№

Место в рэнкинге по итогам 
II квартала 2011 года

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия
Рейтинг надежности 

и качества услуг
 от «Эксперта РА»

Объем средств под
 управлением, млн рублей

СЧА в ОПИФах и ИПИФах, 
млн рублей

СЧА в ЗПИФах,
 млн рублей

Резервы НПФ
, млн рублей

Накопления НПФ,
млн рублей

Накопления ПФР, 
млн рублей

Резервы страховых
 компаний, млн рублей

Эндаумент-фонды и фонды 
целевого капитала,

 млн рублей

Военная ипотека, 
млн рублей

Остальное доверительное 
управление корпоративных 

клиентов, млн рублей

Остальное доверительное
 управление физических лиц,

 млн рублей

Собственные средства на 
30.09.2011, млн рублей

Собственные средства на 
31.12.2010, млн рублей

1
1

Л
ид

ер
А+

+
35

4 
62

7
2 

83
7[

14
]

н/
д

28
6 

15
8

32
 9

67
35

1
7 

86
1

0
14

 7
73

9 
68

1[
15

]
н/

д
1 

86
6

2 
15

9

2
2

ГК
 Га

зп
ро

мб
ан

к-
Уп

ра
вл

ен
ие

 
ак

ти
ва

ми
-

22
1 

22
5

80
 1

23
 [1

4]
н/

д
7 

14
9

3 
40

0
0

2 
39

3
1 

23
2

0
10

1 
10

7
25

 8
21

15
0

11
1

3
3

Гр
уп

па
 К

ап
ит

ал
Ъ 

Уп
ра

вл
ен

ие
 

ак
ти

ва
ми

х[
1]

А+
+

16
8 

67
0

3 
82

4
7 

47
4

28
 6

65
65

 5
40

1 
54

3
0

33
3

15
 3

51
44

 7
13

1 
22

7
1 

39
3

н/
д

4
5

Гр
уп

па
 У

пр
ав

ля
ющ

их
 

ко
мп

ан
ий

 У
РА

Л
-

СИ
Б[

2]
А+

+
10

3 
07

1
13

 9
70

43
 8

65
5 

32
4

13
 6

05
3 

69
4

43
9

0
4 

57
4

16
 8

32
76

9
11

62
[7

]
1 

36
0

5
4

ТК
Б 

БН
П 

Па
ри

ба
 

Ин
ве

ст
ме

нт
 

Па
рт

не
рс

А+
+

95
 9

75
3 

13
5

10
 2

95
1 

09
7

21
 9

10
36

7
0

33
4

4 
36

2
27

 2
37

[9
]

27
 2

37
[9

]
46

7[
7]

46
1

6
9

Гр
уп

па
 

УК
 Р

ЕГ
ИО

Н[
3]

А+
93

 6
12

25
2

8 
20

1
22

 0
85

13
 6

54
33

3
40

8
0

7 
80

6
40

 8
17

54
1 

42
2

52
7

7
6

ТР
АН

СФ
ИН

ГР
УП

-
89

 0
08

10
2

5 
14

4
83

 6
81

7
0

0
0

0
53

20
21

8[
8]

25
7

8
11

Ал
ьф

а-
Ка

пи
та

л
А+

+
79

 9
36

8 
18

5
3 

37
0

3 
62

5
81

7
61

5
8 

19
3

19
6

0
28

 3
42

26
 5

94
18

0[
7]

14
8

9
7

Тр
ой

ка
 Д

иа
ло

г
А+

+
75

 2
12

[6
]

17
 6

47
6 

84
7

2 
18

6
4 

69
4

3 
74

9
64

11
15

 5
31

8 
57

8
15

 9
05

94
5

92
9

10
8

АГ
АН

А
-

73
 7

40
45

8
57

 8
52

71
0

12
 4

36
16

0
0

3
0

1 
93

9
18

3
24

9
22

9

11
10

Гр
уп

па
 к

ом
па

ни
й 

ТР
ИН

Ф
ИК

О[
4]

-
69

 7
76

33
4

27
 6

49
[1

0]
22

 6
57

17
 7

53
12

2
0

0
0

58
3

67
8

17
8

28
9
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№

Место в рэнкинге по итогам 
II квартала 2011 года

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия

Рейтинг надежности 
и качества услуг
 от «Эксперта РА»

Объем средств под
 управлением, млн рублей

СЧА в ОПИФах и ИПИФах, 
млн рублей

СЧА в ЗПИФах,
 млн рублей

Резервы НПФ
, млн рублей

Накопления НПФ,
млн рублей

Накопления ПФР, 
млн рублей

Резервы страховых
 компаний, млн рублей

Эндаумент-фонды и фонды 
целевого капитала,

 млн рублей

Военная ипотека, 
млн рублей

Остальное доверительное 
управление корпоративных 

клиентов, млн рублей

Остальное доверительное
 управление физических лиц,

 млн рублей

Собственные средства на 
30.09.2011, млн рублей

Собственные средства на 
31.12.2010, млн рублей

12
13

ВТ
Б 

Ка
пи

та
л 

Уп
ра

вл
ен

ие
 

Ак
ти

ва
ми

А+
+

37
 5

79
2 

61
8

9 
90

8
82

7
16

 9
50

43
4

5 
36

3
37

2
0

15
8

95
0

51
0

56
6

13
12

РВ
М

 К
ап

ит
ал

-
36

 0
00

0
36

 0
00

0
0

0
0

0
0

0
0

54
8[

7]
39

6

14
14

АК
 Б

АР
С 

КА
ПИ

ТА
Л

-
28

 3
62

40
8

18
 3

76
36

8
2 

54
5

2 
07

2
9

0
0

4 
51

0
74

33
4[

7]
29

5

15
-

Па
рт

не
р

-
28

 1
70

0
2 

33
2

7 
27

8
18

 5
53

0
0

0
0

0
7

14
2[

7]
10

8

16
16

Ал
ья

нс
 Р

ОС
НО

 
Уп

ра
вл

ен
ие

 
Ак

ти
ва

ми
А+

+
26

 3
96

1 
66

1
1 

98
7

17
2

1 
97

5
56

12
 6

82
4

0
7 

35
1

50
9

21
5

27
2

17
15

АС
 М

ен
ед

жм
ен

т
-

26
 1

26
0

26
 1

26
0

0
0

0
0

0
0

0
18

4[
7]

21
0

18
17

Ф
ле

ми
нг

 Ф
эм

ил
и 

Эн
д 

Па
рт

не
рс

 Э
се

т 
М

ен
ед

жм
ен

т 
Хо

лд
ин

гс
 Л

им
ит

ед
-

21
 8

38
27

3
21

 1
76

0
24

0
0

0
0

0
36

5
92

62

19
19

Ин
го

сс
тр

ах
 –

 
Ин

ве
ст

иц
ии

А+
+

20
 7

77
1 

96
7

41
1 

09
7

7 
07

3
84

9 
29

9
0

0
55

6
66

0
34

7[
7]

44
9

20
18

ТФ
Б 

Ка
пи

та
л

-
20

 5
90

25
20

 5
65

0
0

0
0

0
0

0
0

11
7[

7]
96

21
20

БИ
Н 

Ф
ин

ам
 Гр

уп
п

-
18

 6
24

27
16

 7
43

57
6

0
37

2
0

0
0

90
5

0
16

5
14

0

22
21

Ру
сь

-К
ап

ит
ал

А+
18

 4
17

61
4

9 
03

7
4

1 
45

4
0

0
0

0
7 

30
9

0
24

0
22

3

23
22

Пе
нс

ио
нн

ая
 

сб
ер

ег
ат

ел
ьн

ая
 

ко
мп

ан
ия

-
17

 3
43

0
0

2 
65

5
14

 5
67

12
1

0
0

0
0

0
13

1[
7]

13
6

24
24

ОТ
КР

Ы
ТИ

Е
-

16
 2

77
1 

27
0

6 
01

3
43

1
4 

10
6

20
9

32
77

1
0

1 
97

2
1 

47
3

26
7[

7]
35

9

Пр
од

ол
же

ни
е 

та
бл

иц
ы 

1
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№

Место в рэнкинге по итогам 
II квартала 2011 года

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия

Рейтинг надежности 
и качества услуг
 от «Эксперта РА»

Объем средств под
 управлением, млн рублей

СЧА в ОПИФах и ИПИФах, 
млн рублей

СЧА в ЗПИФах,
 млн рублей

Резервы НПФ
, млн рублей

Накопления НПФ,
млн рублей

Накопления ПФР, 
млн рублей

Резервы страховых
 компаний, млн рублей

Эндаумент-фонды и фонды 
целевого капитала,

 млн рублей

Военная ипотека, 
млн рублей

Остальное доверительное 
управление корпоративных 

клиентов, млн рублей

Остальное доверительное
 управление физических лиц,

 млн рублей

Собственные средства на 
30.09.2011, млн рублей

Собственные средства на 
31.12.2010, млн рублей

25
23

Об
ъе

ди
не

нн
ая

 
Ф

ин
ан

со
ва

я 
Гр

уп
па

 
ИН

ВЕ
СТ

-
13

 7
57

6 
15

5
0

2 
53

4
4 

20
3

61
52

5
0

0
56

22
2

13
6[

7]
17

3

26
25

Ат
он

-м
ен

ед
жм

ен
т

А+
+

13
 0

41
6 

41
5

0
33

5
18

4
49

6
0

0
4 

04
8

36
7

1 
19

6
33

3[
7]

34
7

27
29

НИ
К 

Ра
зв

ит
ие

-
12

 8
08

0
12

 8
08

0
0

0
0

0
0

0
0

16
2[

7]
60

28
-

ТФ
Б 

Ф
ин

ан
с

-
12

 6
01

0
0

0
0

0
0

0
12

 5
87

14
55

19
8

29
28

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия
 М

ДМ
А

12
 2

74
16

3
11

 5
71

10
8

22
4

14
1

0
0

0
0

68
14

4[
7]

22
2

30
27

Ра
йф

ф
ай

зе
н 

Ка
пи

та
л

А+
+

12
 2

47
9 

46
7

0
1 

92
9

10
4

0
28

1
59

0
37

0
36

18
5[

7]
16

3

31
26

До
ст

оя
ни

е
-

12
 1

96
54

0
11

 0
50

1 
00

9
83

0
0

0
0

0
11

9
12

1

32
-

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия
 Б

ан
ка

 
М

ос
кв

ы[
13

]
-

12
 1

74
5 

06
9

0
62

3
1 

09
2

4 
93

6
0

20
5

0
75

17
5

78
8

95
8

33
30

РО
НИ

Н 
Тр

ас
т

А+
9 

85
1

10
2 

53
8

3 
95

3
2 

33
7

0
82

4
0

0
17

7
12

22
6[

7]
24

8

34
32

Св
ин

ьи
н 

и 
Па

рт
не

ры
-

9 
53

3
0

9 
53

3
0

0
0

0
0

0
0

0
94

[7
]

65

35
33

СО
Л

ИД
 

М
ен

ед
жм

ен
т

А+
8 

98
6

51
6

5 
63

4
0

43
3

1 
30

2
9

6
0

97
4

11
1

81
84

36
31

Па
лл

ад
а 

Эс
се

т 
М

ен
ед

жм
ен

т
-

8 
96

0
99

0
52

4
2 

10
2

4 
31

5
51

0
0

0
56

4
41

3
22

0
18

8

37
34

Ве
ле

с 
М

ен
ед

жм
ен

т
-

8 
76

8
12

8 
69

2
17

47
0

0
0

0
0

0
14

8[
7]

11
8

38
38

Пр
ом

св
яз

ь
-

8 
64

9
36

7
5 

35
3

5
0

15
3

0
0

0
50

2 
72

2
26

3
26

6

39
36

Сп
ут

ни
к-

уп
ра

вл
ен

ие
 

ка
пи

та
ло

м
А+

8 
60

5
0

0
9

8 
47

7
0

0
0

0
11

9
0

82
83

Пр
од

ол
же

ни
е 

та
бл

иц
ы 

1
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№

Место в рэнкинге по итогам 
II квартала 2011 года

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия

Рейтинг надежности 
и качества услуг
 от «Эксперта РА»

Объем средств под
 управлением, млн рублей

СЧА в ОПИФах и ИПИФах, 
млн рублей

СЧА в ЗПИФах,
 млн рублей

Резервы НПФ
, млн рублей

Накопления НПФ,
млн рублей

Накопления ПФР, 
млн рублей

Резервы страховых
 компаний, млн рублей

Эндаумент-фонды и фонды 
целевого капитала,

 млн рублей

Военная ипотека, 
млн рублей

Остальное доверительное 
управление корпоративных 

клиентов, млн рублей

Остальное доверительное
 управление физических лиц,

 млн рублей

Собственные средства на 
30.09.2011, млн рублей

Собственные средства на 
31.12.2010, млн рублей

40
-

Ин
те

рф
ин

ан
с

-
8 

12
0

20
0

6 
35

1
1 

60
7

9
0

0
0

12
2

10
86

95

41
37

Л
иб

ра
 К

ап
ит

ал
А+

7 
67

3
78

8
н/

д
2 

26
5

4 
05

6
0

0
33

4
0

23
1

0
15

1[
7]

14
9

42
40

СМ
.а

рт
-

6 
16

1
2

6 
06

5
0

0
0

0
95

0
0

0
80

[7
]

70

43
41

Ко
лл

ек
ти

вн
ые

 
ин

ве
ст

иц
ии

А
5 

35
0

0
5 

35
0

0
0

0
0

0
0

0
0

85
[7

]
69

44
42

Гр
уп

па
 У

К 
БК

С[
5]

-
5 

19
2

1 
14

4
2 

64
1

13
9

56
42

4
1

0
0

22
0

56
7

43
6

40
9

45
44

Па
рм

а-
М

ен
ед

жм
ен

т
-

3 
41

9
73

2 
27

4
13

8
31

4
0

0
0

0
28

59
3

11
4[

7]
12

5

46
47

КО
НК

ОР
ДИ

Я 
– 

эс
се

т 
ме

не
дж

ме
нт

-
3 

33
9

0
3 

33
9

0
0

0
0

0
0

0
0

14
8

15
9

47
62

РН
-т

ра
ст

-
3 

01
3

18
0

84
9

18
7

66
1

0
0

0
1 

29
8

0
10

5
10

4

48
53

М
он

ом
ах

-
2 

79
0

85
2 

66
1

0
0

45
0

0
0

0
1

82
86

49
46

Ал
ем

ар
-

2 
34

8
31

0
1

0
82

0
0

0
1 

63
8

59
6

13
5

15
8

50
51

Не
вс

ка
я 

уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия
-

2 
31

9[
11

]
96

2 
22

3[
11

]
0

0
0

0
0

0
0

0
88

[7
]

7

51
-

М
ер

ку
ри

 К
эп

ит
ал

 
Тр

ас
т

-
2 

25
9

51
1 

29
6

0
0

0
0

0
0

71
6

19
6

80
[7

]
66

52
52

ОЛ
М

А-
Ф

ИН
АН

С
-

2 
22

0
79

2 
14

0
0

0
0

0
0

0
0

1
80

[7
]

69

53
48

ДО
ХО

ДЪ
-

2 
05

8
47

1 
99

0
0

0
0

0
0

0
1

20
10

6[
7]

10
5

54
58

ВИ
ТУ

С
-

1 
96

9
39

1 
89

0
0

0
0

0
0

0
0

40
11

6
84

55
57

Ф
ин

ам
 

М
ен

ед
жм

ен
т

-
1 

93
6

28
0

54
9

28
0

32
0

4
0

26
2

78
1

12
0[

7]
12

5

56
50

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия
-

1 
87

2
18

1 
77

1
0

0
0

0
0

0
78

6
17

4[
7]

17
5

Пр
од

ол
же

ни
е 

та
бл

иц
ы 

1
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№

Место в рэнкинге по итогам 
II квартала 2011 года

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия

Рейтинг надежности 
и качества услуг
 от «Эксперта РА»

Объем средств под
 управлением, млн рублей

СЧА в ОПИФах и ИПИФах, 
млн рублей

СЧА в ЗПИФах,
 млн рублей

Резервы НПФ
, млн рублей

Накопления НПФ,
млн рублей

Накопления ПФР, 
млн рублей

Резервы страховых
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№

Место в рэнкинге по итогам 
II квартала 2011 года

Уп
ра

вл
яю

щ
ая

 
ко

мп
ан

ия

Рейтинг надежности 
и качества услуг
 от «Эксперта РА»

Объем средств под
 управлением, млн рублей

СЧА в ОПИФах и ИПИФах, 
млн рублей

СЧА в ЗПИФах,
 млн рублей

Резервы НПФ
, млн рублей

Накопления НПФ,
млн рублей

Накопления ПФР, 
млн рублей

Резервы страховых
 компаний, млн рублей

Эндаумент-фонды и фонды 
целевого капитала,

 млн рублей

Военная ипотека, 
млн рублей

Остальное доверительное 
управление корпоративных 

клиентов, млн рублей

Остальное доверительное
 управление физических лиц,

 млн рублей

Собственные средства на 
30.09.2011, млн рублей

Собственные средства на 
31.12.2010, млн рублей
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Таблица 2. Крупнейшие УК по СЧА ОПИФов и ИПИФов 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»
СЧА, млн рублей

1 Тройка Диалог А++ 17 647

2 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 13 970

3 Райффайзен Капитал А++ 9 467

4 Альфа-Капитал А++ 8 185

5 Атон-менеджмент А++ 6 415

6 Объединенная Финансовая Группа ИНВЕСТ - 6 155

7 Управляющая компания Банка Москвы - 5 069

8 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 3 824

9 ГК Газпромбанк-Управление активами - 3 494

10 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 3 135

11 Лидер А++ 2 837

12 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 2 618

13 Ингосстрах – Инвестиции А++ 1 967

14 Альянс РОСНО Управление Активами А++ 1 661

15 Интерфин КАПИТАЛ - 1 337
Источник: «Эксперт РА»

Таблица 3. Крупнейшие УК по СЧА ЗПИФов 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

СЧА в ЗПИФах,
 млн рублей

1 АГАНА - 57 852

2 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 43 865

3 РВМ Капитал - 36 000

4 Группа компаний ТРИНФИКО - 27 649

5 АС Менеджмент - 26 126

6 Флеминг Фэмили Энд Партнерс Эсет Менеджмент 
Холдингс Лимитед - 21 176

7 ТФБ Капитал - 20 565

8 АК БАРС КАПИТАЛ - 18 376

9 БИН ФИНАМ Групп - 16 743

10 НИК Развитие - 12 808

11 Управляющая компания МДМ А 11 571

12 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 10 295

13 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 9 908

14 Свиньин и Партнеры - 9 533

15 Русь-Капитал А+ 9 037
Источник: «Эксперт РА»
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Таблица 4. Крупнейшие УК по объему пенсионных резервов НПФ в управлении 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Резервы НПФ, 
млн рублей

1 Лидер А++ 286 158

2 ТРАНСФИНГРУП - 83 681

3 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 28 665

4 Группа компаний ТРИНФИКО - 22 657

5 Группа УК РЕГИОН А+ 22 085

6 Достояние - 11 050

7 Партнер - 7 278

8 ГК Газпромбанк-Управление активами - 7 149

9 ИНТЕРФИНАНС - 6 351

10 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 5 324

11 РОНИН Траст А+ 3 953

12 Альфа-Капитал А++ 3 625

13 Пенсионная сберегательная компания - 2 655

14 Объединенная Финансовая Группа ИНВЕСТ - 2 534

15 Либра Капитал А+ 2 265
Источник: «Эксперт РА»

Таблица 5. Крупнейшие УК по объему пенсионных накоплений НПФ в управлении 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем накоплений, 
млн рублей

1 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 65 540

2 Лидер А++ 32 967

3 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 21 910

4 Партнер - 18 553

5 Группа компаний ТРИНФИКО - 17 753

6 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 16 950

7 Пенсионная сберегательная компания - 14 567

8 Группа УК РЕГИОН А+ 13 654

9 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 13 605

10 АГАНА - 12 436

11 Спутник-управление капиталом А+ 8 477

12 Ингосстрах – Инвестиции А++ 7 073

13 Тройка Диалог А++ 4 694

14 Паллада Эссет Менеджмент - 4 315

15 Объединенная Финансовая Группа ИНВЕСТ - 4 203
Источник: «Эксперт РА»
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Таблица 6. Крупнейшие УК по объему пенсионных накоплений ПФР в управлении 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем накоплений, 
млн рублей

1 Управляющая компания Банка Москвы - 4 936

2 Тройка Диалог А++ 3 749

3 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 3 694

4 АК БАРС КАПИТАЛ - 2 072

5 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 1 543

6 СОЛИД Менеджмент А+ 1 302

7 БФА А+ 867

8 РН-траст - 661

9 Альфа-Капитал А++ 615

10 Атон-менеджмент А++ 496

11 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 434

12 Группа УК БКС - 424

13 БИН ФИНАМ Групп - 372

14 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 367

15 Лидер А++ 351
Источник: «Эксперт РА»

Таблица 7. Крупнейшие УК по объему резервов страховых компаний в управлении 
на конец 3 квартала 2011 года 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем резервов, 
млн рублей

1 Альянс РОСНО Управление Активами А++ 12 682

2 Ингосстрах – Инвестиции А++ 9 299

3 Альфа-Капитал А++ 8 193

4 Лидер А++ 7 861

5 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 5 363

6 ГК Газпромбанк-Управление активами - 2 393

7 РОНИН Траст А+ 824

8 Объединенная Финансовая Группа ИНВЕСТ - 525

9 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 439

10 Группа УК РЕГИОН А+ 408

11 Райффайзен Капитал А++ 281

12 Тройка Диалог А++ 64

13 ОТКРЫТИЕ - 32

14-15 АК БАРС КАПИТАЛ - 9

14-15 СОЛИД Менеджмент А+ 9
Источник: «Эксперт РА»
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Таблица 8. Крупнейшие УК по объему активов эндаумент-фондов
 и фондов целевого капитала в управлении 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем активов, 
млн рублей

1 ГК Газпромбанк-Управление активами - 1 232

2 ОТКРЫТИЕ - 771

3 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 372

4 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 334

5 Либра Капитал А+ 334

6 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 333

7 Управляющая компания Банка Москвы - 205

8 Альфа-Капитал А++ 196

9 СМ.арт - 95

10 БФА А+ 73

11 Райффайзен Капитал А++ 59

12 Тройка Диалог А++ 11

13 СОЛИД Менеджмент А+ 6

14-15 Финам Менеджмент - 4

14-15 Альянс РОСНО Управление Активами А++ 4
Источник: «Эксперт РА»

Таблица 9. Крупнейшие УК по объему средств военной ипотеки в управлении 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем средств, 
млн рублей

1 Тройка Диалог А++ 15 531

2 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 15 351

3 Лидер А++ 14 773

4 Группа УК РЕГИОН А+ 7 806

5 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 4 574

6 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 4 362

7 Атон-менеджмент А++ 4 048
Источник: «Эксперт РА»
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Таблица 10. Крупнейшие УК по объему средств в ИДУ и прочих видов ДУ 
корпоративных клиентов в управлении 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем средств, 
млн рублей

1 ГК Газпромбанк-Управление активами - 101 107

2 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 44 713

3 Группа УК РЕГИОН А+ 40 817

4 Альфа-Капитал А++ 28 342

5 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 27 237

6 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 16 832

7 ТФБ Финанс - 12 587

8 Лидер А++ 9 681

9 Тройка Диалог А++ 8 578

10 Альянс РОСНО Управление Активами А++ 7 351

11 Русь-Капитал А+ 7 309

12 АК БАРС КАПИТАЛ - 4 510

13 ОТКРЫТИЕ - 1 972

14 АГАНА - 1 939

15 Алемар - 1 638
Источник: «Эксперт РА»

Таблица 11. Крупнейшие УК по объему средств в ИДУ и прочих видов ДУ 
физических лиц в управлении 

№ Управляющая компания
Рейтинг надежности 
и качества услуг от 

«Эксперта РА»

Объем средств, 
млн рублей

1 ТКБ БНП Париба Инвестмент Партнерс А++ 27 237

2 Альфа-Капитал А++ 26 594

3 ГК Газпромбанк-Управление активами - 25 821

4 Тройка Диалог А++ 15 905

5 ПРОМСВЯЗЬ - 2 722

6 ОТКРЫТИЕ - 1 473

7 Группа КапиталЪ Управление активами А++ 1 227

8 Атон-менеджмент А++ 1 196

9 ВТБ Капитал Управление Активами А++ 950

10 Финам Менеджмент - 781

11 Группа Управляющих компаний УРАЛСИБ А++ 769

12 Группа компаний ТРИНФИКО - 678

13 Ингосстрах – Инвестиции А++ 660

14 Алемар - 596

15 Парма-Менеджмент - 593
Источник: «Эксперт РА»
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ПРИЛОЖЕНИЕ 2. РЕЙТИНГОВЫЕ ДЕЙСТВИЯ «ЭКСПЕРТА РА» 
В III КВАРТАЛЕ 2011 ГОДА

4 июля 2011 года рейтинговое агентство «Эксперт РА» подтвердило рейтинг УК «Русь-Капитал» на 
уровне А+ «Очень высокий уровень надежности и качества услуг».

17 августа 2011 года рейтинговое агентство «Эксперт РА» присвоило рейтинг УК «РЕГИОН Эссет 
Менеджмент» и УК «Регион Девелопмент», входящим в Группу УК «РЕГИОН», на уровне А+ «Очень 
высокий уровень надежности и качества услуг».

24 августа 2011 года рейтинговое агентство «Эксперт РА» подтвердило рейтинг УК «Райффайзен 
Капитал» на уровне А++ «Исключительно высокий / наивысший уровень надежности и качества 
услуг».

30 августа 2011 года рейтинговое агентство «Эксперт РА» повысило рейтинг УК «Инвест-
Менеджмент» до уровня А «Высокий уровень надежности и качества услуг». Ранее у компании дейс-
твовал рейтинг В++ «Приемлемый уровень надежности и качества услуг».

8 сентября 2011 года рейтинговое агентство «Эксперт РА» присвоило рейтинг УК «РОНИН Траст» 
на уровне А+ «Очень высокий уровень надежности и качества услуг».

Расшифровка рейтинговой шкалы «Эксперт РА» для рейтингов УК:

A++ – Исключительно высокий / наивысший уровень надежности и качества услуг

A+  – Очень высокий уровень надежности и качества услуг

A  – Высокий уровень надежности и качества услуг

B++ – Приемлемый уровень надежности и качества услуг

B+  – Достаточный уровень надежности и качества услуг

B  – Удовлетворительный уровень надежности и качества услуг

C++  – Низкий уровень надежности и качества услуг

C+  – Очень низкий уровень надежности и качества услуг

C  – Неудовлетворительный уровень надежности и качества услуг

D  – Банкротство

E  – Отзыв лицензии или ликвидация




