«Тюменская область сегодня», май 2004 г.

Рубрика: Фондовый рынок
Заголовок: Доверительное управление преумножает накопления
В настоящее время экономика России испытывает недостаток долгосрочных инвестиций, источником которых могут стать накопления граждан. Инфраструктура рынка ценных бумаг уже готова к освоению этих ресурсов, но низкая инвестиционная культура населения не позволяет этому механизму начать функционировать.

Проблема в том, что в основном люди по-прежнему сберегают средства на "черный день", а не с целью накопления богатства. Однако последние несколько лет экономика страны уверенно растет, еще большими темпами растет стоимость акций российских компаний, что делает инвестиции в ценные бумаги очень прибыльными. Однако частные инвесторы, даже очень состоятельные, практически ничего не знают о доверительном управлении…

Услуга доверительного управления рассчитана на лиц, имеющих временно свободные денежные средства, которым текущий бизнес не позволяет уделять достаточно времени для осуществления операций на фондовом рынке, и особенно рекомендуется тем, кто не имеет достаточного опыта для управления своими накоплениями. Поэтому, предлагая вам услугу доверительного управления, финансовая компания ставит перед собой важную задачу помочь сохранить и увеличить ваши сбережения, используя инвестиционный потенциал фондового рынка.

В России получило распространение доверительное управление денежными средствами, предназначенными для инвестирования в ценные бумаги, либо собственно ценными бумагами. Это имущество передается управляющей компании в управление на определенный срок, причем выгодоприобретателем является сам учредитель управления или указанные им третьи лица. В самом общем случае доверительное управление осуществляется так: аналитики следят за рынками акций и облигаций и формируют свои рекомендации по конкретным бумагам. Затем портфельный управляющий принимает решение о покупке или продаже бумаг в соответствии с рекомендациями аналитиков и рыночной обстановкой. Цели, которые преследует клиент компании (учредитель), обычно сводятся к получению дохода, превышающего ставки вклада в банке. Если говорить об управляющем активами, то он также заинтересован в росте вашего капитала, поскольку, чаще всего, компания получает вознаграждение именно с суммы прироста сбережений (так называемая "плата за успех").
Простой пример: вы вложили 10 000 рублей, через год эта сумма возросла до 14 000, плата за услуги по доверительному управлению составляет, скажем, 15% от прироста капитала, то есть 600рублей. Иными словами, чем больше компания заработает для вас, тем больше получит для себя.
Пока граждане и организации предпочитают помещать свои средства на банковские депозиты, отказываясь от доверительных услуг. Между тем, не все знают о том, что деятельность финансовых компаний жестко регламентируется со стороны органов исполнительной власти по рынку ценных бумаг. Поскольку все законодательство о доверительном управлении принято после финансовых пирамид начала 90-х, оно предъявляет управляющим крайне высокие требования по лицензированию, юридическому сопровождению, процедурам оформления документов, отчетности и т.д. Сравним услугу доверительного управления с банковским вкладом (см. таблицу).
Сравнительная характеристика вложений в банковские депозиты и передачи денежных средств / ценных бумаг в доверительное управление
Преимущества
	Банковские вклады
	Доверительное управление

	1. Известность и традиционность этого способа хранения сбережений; является основным аргументом для людей, малознакомых с альтернативными вариантами инвестирования.
2. Фиксированный размер дохода (банк гарантирует возврат основной суммы и выплату процентов по вкладу); самое существенное преимущество в ситуации неопределенности будущей динамики финансовых рынков.
3. Полное перекладывание всех рисков, связанных с размещением вклада в инвестиционные проекты, на банк.
4. Применительно к банкам с разветвленной филиальной сетью – удобство обслуживания для населения.
5. Отсутствие налогообложения при ставке рублевого депозита меньше 14%.
	1. Индивидуальный подход к каждому клиенту.
2. Услуга доверительного управления обеспечивает клиенту доступ к наиболее доходным и надежным ценным бумагам, снижает инвестиционные риски путем диверсификации вложений.
3. Потенциально более высокая доходность вложений.

4. Ограниченный список объектов инвестирования, т.е. ограничение риска.
5. Прозрачность деятельности управляющего для учредителя управления.


Недостатки
	Банковские вклады
	Доверительное управление

	1. Негативный личный опыт многих вкладчиков в отношении некоторых коммерческих банков.
2. Низкая доходность по вкладам; серьезный недостаток в случае бурного роста других сегментов финансового рынка.
3. Невозможность получения дополнительного дохода при благоприятном изменении конъюнктуры финансовых рынков.
4. Зависимость платежеспособности банка от всего набора рисков, присущих финансовой системе.
5. Потеря существенной части накопленного дохода в случае досрочного отзыва вклада.
	1. Управляющий не в праве давать гарантии возврата первоначальной суммы инвестиций или гарантировать какой-либо уровень доходности.

2. Клиент несет риск потери стоимости имущества в результате действия рыночных факторов.
3. Доход клиента - физического лица облагается по ставке налога на доходы физических лиц – 13%.


Как видим, услуга доверительного управления является весьма эффективным и хорошо работающим инструментом, единственным серьезным недостатком которого можно назвать риск получения клиентом убытков в случае обесценения его сбережений. С другой стороны, каждый инвестор должен понимать, что вложения в российские акции обладают высокой доходностью, платой за которую выступает повышенная доля риска. Как показывает практика, на продолжительных интервалах времени (от года и выше), доверительное управление в большинстве случаев дает положительный результат. Сравним динамику курса доллара США и индекса РТС, отражающего ситуацию на фондовом рынке, т.е. средний прирост цен акций за определенный период времени, с 1999 по 2003 год.

Сравнительная динамика курса доллара США и индекса РТС
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Как видим, доллар США последнее время демонстрирует четкую тенденцию к снижению доходности, а в 2003 году - вообще отрицательную динамику. В то же время фондовый рынок рос в среднем на 35-55% в год. Эта цифра намного превышает доходность по банковским вкладам, а в целом за изучаемый период индекс вырос в восемь раз. То есть, если бы в начале 1999 года вы инвестировали 1000 рублей в хорошо составленный портфель, то к началу 2004 году ваши сбережения увеличились бы примерно до 8000 руб. Говоря о перспективах отечественного фондового рынка, многие аналитики ожидают дальнейшего роста цен акций.
Услуга доверительного управления в Тюмени среди инвестиционно-финансовых компаний по состоянию на апрель 2004 г.
	Инвестиционно-финансовые компании
	Минимальная сумма взноса
	Срок заключения договора/отчетность
	Стоимость услуги

	ФК "Приоритет"
	100 000 руб.
	Один год/ежеквартально
	20% - за успех

+ 200 руб. ежеквартально

	ИФК "Университет"
	300 000 руб.
	
	20% - за успех

	ИК "Регтон"
	400 000 руб.
	
	20-40% за успех

+ 1% от стоимости портфеля в год.


Станислав ПОСПЕЛКОВ,

экономист
