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КРАТКОЕ СОДЕРЖАНИЕ

•	 Рост стоимости активов под управлением УК1 в 2к26 продолжился, 
в основном за счет притока средств в ПИФ.

•	 Чистая прибыль УК по итогам 1п26 снизилась г/г вслед 
за сокращением доходов от инвестиционной деятельности и ростом 
расходов. Торговые и инвестиционные доходы УК уменьшились 
на фоне ухудшения динамики российского фондового рынка. Рост 
издержек УК вызван расширением объемов бизнеса и увеличением 
заработных плат сотрудников.

•	 После сезонного снижения в 1к26 чистый приток средств в ПИФ  
в 2к26 снова вырос – в основном за счет ОПИФ. Нетто-приток 
средств в БПИФ и ЗПИФ снизился. В частности, заметно 
сократился приток средств в корпоративные ЗПИФ относительно 
высокого значения 1к26. При этом значительный рост показали 
индивидуальные ЗПИФ.

•	 В розничном сегменте пайщики в основном приобретали паи 
ОПИФ и БПИФ, стратегии которых предполагают размещение 
средств в облигации и инструменты денежного рынка. Основной 
приток средств пришелся на апрель – май, когда пайщики 
ожидали снижения ключевой ставки и роста котировок облигаций. 
В июне в условиях пересмотра рынком ожиданий по дальнейшей 
траектории ключевой ставки приток средств в фонды облигаций 
резко снизился.

•	 Доходности розничных фондов в 2к26 сократились к/к – за счет 
ухудшения динамики российского фондового рынка, а также 
уменьшения ставок денежного рынка. При этом доходность ОПИФ 
стала отрицательной впервые за последние 7 кварталов.

•	 В 2к26 в сегменте ДУ ценными бумагами выросла доля активов 
и число клиентов, являющихся юридическими лицами.

•	 Активы клиентов ДУ – физических лиц снизились 
из‑за отрицательной переоценки акций. Управляющие увеличили 
вложения в облигации резидентов, а также в фонды облигаций.

•	 В ДУ физических лиц заметно увеличилось количество клиентов 
из розничного сегмента. Средний размер счета2 физических лиц 
снизился впервые за 2 года – с 7,5 млн до 7,3 млн рублей.

•	 За 1п26 управляющие обеспечили клиентам доходность в размере 
6,2% (медиана по стратегиям). Стратегии крупнейших управляющих 
показали доходность ниже рынка.

1	� В обзоре рассматривается деятельность организаций, имеющих лицензии управляющих компаний инвестиционных фондов, ПИФ НПФ. Часть 
из них – доверительные управляющие, которые занимаются управлением ценными бумагами. Активы инвестиционных фондов и активы в ДУ 
анализируются в обзоре отдельно.

2	� Без учета небольших счетов с активами до 10 тыс. рублей.

35,8 трлн руб. 

+3,3% к/к

+20,7% г/г

активы 
под управлением УК 
на 30.06.2026

3,7 трлн руб.

+5% к/к

+25% г/г

объем портфелей 
клиентов ДУ
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ОСНОВНЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ УК3

3	�� Потоковые показатели приведены за период, показатели на дату – на конец периода. Здесь и далее суммы могут не совпадать в связи 
с округлением.

Активы под управлением 
УК выросли на 3,3% к/к 

в 2к26  
(трлн руб.)

Рост был 
в основном обеспечен 

нетто-притоком средств 
в ПИФ, на которые 

приходится основной 
объем активов 

под управлением УК
(млрд руб.)

В 2к26 объем активов 
в ДУ вырос за счет 

юридических лиц 

63х82

185

359

7

764

182
242

769

1 725

283
481

416

888

455

640

909
839 820 833

1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026

ЗПИФ ОПИФ БПИФ ИПИФ Итого нетто-приток/отток

63х82

1,2 1,2
1,8 2,0 2,2 2,4 2,3

0,6 0,6

0,6
0,8

1,1
1,1 1,3

843 848

804

757
734 737 747

2021 2022 2023 2024 2025 1к26 2к26

Активы физических лиц, трлн руб.

Активы юридических лиц, трлн руб.

Количество клиентов, тыс. ед.

63х82

14,9 15,9 16,9 18,6
20,9 22,1 23,5 23,9

26,3 27,7 29,7 31,4 32,6 34,7 35,8

1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026

Примечание. Данные по ПИФ содержат информацию только по тем фондам, отчетность по которым 
была сдана в Банк России в полном объеме.
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Физические лица 
внесли в ДУ (за вычетом 
изъятий) в 2к26 меньше 

средств, чем в 1к26
(млрд руб.)

Выручка от оказания 
услуг УК выросла г/г 

в 2к26, а доходы 
от инвестирования – 

снизились. . .
(млрд руб.)

…что вместе с ростом 
издержек привело 

к снижению прибыли УК 
(г/г)

(млрд руб.)

63х82

77

-2 17
8

35
29

54

-45

45

11

50

2

70
77

24

35

12

2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026

Стандартные стратегии

Индивидуальные стратегии

Всего63х82

8 2 5 2 2 9
2 4 5 5 4 8 7 8 6 6 6 4

17

14
16 27

18

22

25

42

25 25 27

44

27
30 38

73

35 38

-6 -6 -5 -9 -7 -8 -6
-12 -8 -9 -8

-15
-10 -11 -10

-18
-12 -13

1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026

Общие и административные расходы 

Прямые операционные расходы 

Расходы на персонал

Выручка от оказания услуг и комиссионные доходы

Торговые и инвестиционные доходы63х82

10 11

6

17

12

21

13
10

13

22

13 14

18

37

14
11

3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026

Прибыль (убыток) после налогообложения

Источник: Банк России.
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РОСТ СРЕДСТВ В УПРАВЛЕНИИ 
И СНИЖЕНИЕ ПРИБЫЛИ УК

Стоимость активов под управлением УК в 2к26 выросла на 3,3% к/к, до 35,8 трлн рублей. Более 80% 
прироста обеспечило увеличение СЧА ПИФ за счет чистого притока средств пайщиков и положительной 
доходности ЗПИФ и БПИФ. Еще 16% прироста пришлось на средства по договорам ДУ. Также вырос объем 
средств страховых компаний и пенсионных средств НПФ под управлением УК.

Вознаграждение УК в 2к26 выросло на четверть (г/г), 
до 36,6 млрд рублей. Почти весь рост был обеспечен увеличением 
вознаграждения за управление ПИФ. Также выросло вознаграждение 
за управление пенсионными накоплениями НПФ и средствами ДУ.

Прибыль УК (после налогообложения) по итогам 1п26 снизилась 
на 2,6% г/г, до 25,8 млрд рублей. Это произошло за счет снижения 
торговых и инвестиционных доходов на фоне ухудшения динамики 
российского фондового рынка, а также из‑за роста издержек УК вслед 
за расширением объемов бизнеса и повышением заработных плат 
сотрудников. Рост выручки от оказания услуг и комиссионных доходов 
УК при этом внес положительный вклад в динамику прибыли.

Рис. 1. Динамика активов 
под управлением 

и вознаграждения УК 
за квартал 

(млрд руб.)

Рис. 2. Структура 
активов 

под управлением УК 
(%)

63х82
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1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026
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10 000
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25 000
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Имущество под управлением Вознаграждение за квартал (правая шкала)

63х82

49 50 48 51 51 53 55 60 60 62 62 64 65 66 66 67 67 67

23 23 23 21 20 19 18 16 15 14 14 13 12 12 11 11 10 10
12 11 12 12 12 12 13 11 11 11 11 11 10 10 10 10 10 10
10 10 11 10 9 9 9 8 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
6 6 6 5 7 7 6 5 7 6 6 5 6 5 6 5 6 6

1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026

СЧА ПИФ ПН НПФ ДУ ценными бумагами ПР НПФ Прочее

Примечание. Категория «Прочее» включает СЧА, в которые инвестируются средства для жилищного обеспечения 
военнослужащих; капитал и резервы страховщиков; портфели доверительного управления инвестиционными 
фондами, ПИФ, НПФ; СЧА, в которые инвестированы средства Социального фонда России; СЧА акционерных 
инвестиционных фондов; ипотечные покрытия.
Источник: Банк России.

Источник: Банк России.

25,8 млрд руб. 

-2,6% г/г

прибыль УК (после  
налогообложения) 
в 1п26
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Рис. 3. Динамика 
квартальной структуры 

вознаграждения УК 
(%)

63х82
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75 69 72

48
67 65 61

44
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78 71
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7…
66 64

35

76
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17
13 14

9

1517

2 3 5

22

6 11 9

21

8 8 9

21

3
15 14

35

47 2 3 6
14 7 6 7

13
3 1 3

8
5 4 6

15
32 1 2 1 1 3 2 1 4 1 3 2 3

1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к 3к 4к 1к 2к

2022 2023 2024 2025 2026

Прочее

По договорам на инвестирование страховых резервов и собственных средств 
(капитала) страховщиков

По договорам на размещение средств пенсионных резервов негосударственных 
пенсионных фондов

По договорам на инвестирование средств пенсионных накоплений негосударственных 
пенсионных фондов

По договорам доверительного управления ценными бумагами (при наличии лицензии 
на осуществление деятельности по управлению ценными бумагами)

По договорам доверительного управления паевыми инвестиционными фондами

Примечание. Категория «Прочее» включает вознаграждение по договорам на доверительное управление 
накоплениями для жилищного обеспечения военнослужащих, инвестиционными портфелями клиентов, 
инвестиционными резервами акционерных инвестиционных фондов, вознаграждение по договорам доверительного 
управления ипотечными покрытиями, вознаграждение по договорам на инвестирование средств пенсионных 
накоплений.
Источник: Банк России.
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УВЕЛИЧЕНИЕ ПРИТОКА СРЕДСТВ В ПИФ

•	 После сезонного снижения в 1к26 чистый приток средств в ПИФ в 2к26 снова вырос – на 1,6% к/к, 
до 832,7 млрд руб. , в основном за счет ОПИФ. Нетто-приток средств в ЗПИФ и БПИФ снизился. 
По сравнению с 2к25 нетто-приток средств в ПИФ увеличился на 30%, в первую очередь за счет БПИФ.

•	 Приток средств в основном обеспечивался квалифицированными инвесторами. Доля фондов 
для квалифицированных инвесторов в чистом притоке средств в ПИФ в 2к26 составила 55,1% (+1,1 п.п. 
к/к). Совокупная СЧА ПИФ в 2к26 увеличилась на 4% к/к, до 24 трлн руб. , – две трети прироста 
обеспечила СЧА, приходящаяся на физических лиц.

•	 Число жалоб по вопросам управления ПИФ сократилось на 29,7% г/г (до 120 ед. в 1п26), 
преимущественно за счет действий с инвестиционными паями.

Рис. 4. Структура 
активов ПИФ

(трлн руб.)

63х82
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Ценные бумаги субъектов Российской Федерации
Паи (акции) иностранных инвестиционных фондов 
Облигации иностранных эмитентов
Акции иностранных эмитентов 
Государственные ценные бумаги Российской Федерации
Депозиты
Инвестиционные паи российских паевых инвестиционных фондов 
Облигации российских хозяйственных обществ 
Недвижимое имущество
Вклады в уставные (складочные) капиталы российских организаций
Акции российских эмитентов (обыкновенные и привилегированные)
Прочие активы

Источник: Банк России.63х82
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ЗПИФ ОПИФ ИПИФ БПИФ

Источник: Банк России.

Рис. 5. Количество 
зарегистрированных 

ПИФ по типам
(ед.)

http://www.cbr.ru/press/event/?id=32735
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ПРИТОК СРЕДСТВ В ЗПИФ ЗАМЕДЛИЛСЯ
•	 Снижение чистого притока средств в ЗПИФ в 2к26 произошло за счет корпоративных фондов.

Чистый приток средств в ЗПИФ в 2к26 незначительно снизился 
(-2,9% к/к) относительно высокого значения 1к26 и составил 
440,8 млрд рублей. Это связано со снижением нетто-притока 
средств в корпоративные ЗПИФ почти на половину к/к. При этом 
значительный рост показали индивидуальные ЗПИФ, чистый приток 
средств в массовые ЗПИФ немного снизился.

Структура нетто-притока средств в ЗПИФ, % 1к26 2к26

Индивидуальные 13 44 

Корпоративные 72 37 

Небольшие 5 10 

Массовые 9 9

Чистый приток средств в индивидуальные ЗПИФ в 2к26 увеличился более чем в 3 раза к/к, 
до 190 млрд рублей. Нетто-приток был достаточно концентрированным. Три четверти объема пришлось 
на пять фондов, причем два из них обеспечили свыше половины общего притока. Число индивидуальных 
ЗПИФ в 2к26 выросло на 25 ед. , до 1604 ед. , средний счет пайщика увеличился на 0,1 млрд руб. , 
до 3,2 млрд рублей.

Нетто-приток средств в корпоративные ЗПИФ в 2к26 снизился на 51%, до 160 млрд рублей. Количество 
таких фондов снизилось на 3 ед. к/к, до 843 единиц.

Чистый приток средств в небольшие фонды в 2к26 вырос на 84% к/к, до 45 млрд руб. , их число 
увеличилось на 7 ед. , до 367 единиц. Более половины нетто-притока средств пришлось на один фонд, три 
четверти – на два фонда.

Чистый приток средств в массовые ЗПИФ в 2к26 снизился на 4% к/к, до 41 млрд рублей. Средняя 
сумма инвестиций одного пайщика в массовые ЗПИФ снизилась на 4,4% к/к, до 2,8 млн рублей. Более 
половины чистого притока средств в массовые ЗПИФ в 2к26 пришлось на два фонда, которые лидировали 
по этому показателю в 1к26. Один из этих фондов предназначен для неквалифицированных инвесторов, 
второй – для квалифицированных. Средний размер вложений пайщиков в эти фонды составляет 
1,8 млн и 7,5 млн рублей соответственно. Стратегии обоих фондов предполагают инвестирование средств 
в коммерческую недвижимость. Пайщиками одного фонда являются почти 75 тыс. физических лиц, 
второго – более 5 тыс. человек. В целом на фонды, стратегии которых предполагают вложение средств 
в недвижимость1, пришлось около половины чистого притока средств в массовые ЗПИФ в 2к26. Спрос 
на такие фонды в том числе связан с поиском альтернативных вариантов инвестиций в условиях снижения 
процентных ставок. На конец июня 2026 г. на недвижимость пришлось 42% активов массовых ЗПИФ.

Еще более четверти чистого притока средств в массовые ЗПИФ пришлось на один фонд, стратегия 
которого предполагает инвестирование средств в активы, находящиеся в сложных ситуациях: 
корпоративные конфликты, закредитованность, наследственные споры, а также активы, оставленные 
ушедшим из России иностранным бизнесом. Количество массовых ЗПИФ в 2к26 выросло на 3 ед. , 
до 129 единиц. Число физических лиц, владеющих паями этих фондов, увеличилось на 33 тыс. человек, 
до 424 тыс. человек.

Средневзвешенная доходность ЗПИФ по итогам 2к26 снизилась к/к за счет уменьшения доходности 
крупнейшей по СЧА категории фондов – комбинированных (до 3,4%).

1	 В названии фонда присутствует слово «недвижимость».

440,8 млрд руб. 

-2,9% к/к

+9,8% г/г

нетто-приток средств 
в ЗПИФ в 2к26
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В 2к26 была проведена первая трансформация ЗПИФ в фонд с несколькими классами паев. Это стало 
возможным в связи законодательными изменениями, вступившими в силу с 1 марта 2026 года2. Внутри 
ЗПИФ, предназначенного для квалифицированных инвесторов, стало разрешено устанавливать 
разные классы паев. В зависимости от класса паев могут различаться права пайщиков и другие 
параметры. В результате структура участия в фонде становится более гибкой, что позволяет учитывать 
индивидуальные инвестиционные стратегии и предпочтения по доходности и риску пайщиков – 
квалифицированных инвесторов.

В июле 2026 г. был принят закон3, согласно которому инвестиционный 
налоговый вычет по НДФЛ за долгосрочное владение ценными 
бумагами распространяется на ЗПИФ. При непрерывном владении 
паями ЗПИФ 3 года и более доход от их реализации при погашении 
освобождается от НДФЛ в пределах предельной величины вычета – 
3 млн рублей за каждый полный год владения. Это может стать 
дополнительным стимулом для роста вложений в ЗПИФ.

Нетто-отток средств из ИПИФ по итогам 
1к26 в 2к26 сменился нетто-притоком средств – 3,1 млрд рублей. 
При этом средневзвешенная доходность ИПИФ в 2к26 снизилась к/к 
и стала отрицательной (-1,3%).

2	 Вступили в силу изменения в Федеральный закон от 29.11.2001 № 156‑ФЗ «Об инвестиционных фондах».

3	 Федеральный закон от 04.07.2026 № 218‑ФЗ «О внесении изменений в часть вторую Налогового кодекса Российской Федерации».

3,1 �млрд руб.

-84% г/г

нетто-приток средств 
в ИПИФ 2к26

Рис. 6. Динамика 
СЧА, объемов 

выдачи и погашения 
инвестиционных 

паев ЗПИФ 
(млрд руб.)

Рис. 7. Динамика 
СЧА, объемов 

выдачи и погашения 
инвестиционных 

паев ИПИФ 
(млрд руб.)
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СПРОС ПАЙЩИКОВ НА ФОНДЫ ОБЛИГАЦИЙ СОХРАНЯЕТСЯ
•	 После снижения в 1к26 совокупный чистый приток средств в розничные фонды (ОПИФ и БПИФ) в 2к26 

вырос на 1,8% к/к, до 388,8 млрд рублей.

•	 Увеличение нетто-притока средств в розничные фонды произошло за счет ОПИФ. Рост спроса 
на открытые фонды, инвестирующие в облигации и денежный рынок, компенсировал падение чистого 
притока средств в БПИФ.

•	 Интерес граждан к долговым инструментам сохраняется. При этом более 80% чистого притока средств 
в розничные фонды пришлось на май – июнь. В июне в условиях пересмотра рынком ожиданий 
по дальнейшей траектории ключевой ставки приток средств в фонды облигаций резко снизился.

•	 Доходности розничных фондов в 2к26 уменьшились по сравнению с предыдущим кварталом за счет 
снижения рынка ОФЗ, российского рынка акций и сокращения ставок на денежном рынке. При этом 
доходность ОПИФ стала отрицательной впервые с 3к24.

Притоки, средние вложения, количество пайщиков

Чистый приток средств в ОПИФ вырос более чем в 1,5 раза к/к, 
до 192,8 млрд руб. , в 2к26. Это связано с ростом объемов выдач паев. 
Объемы погашения паев ПИФ росли существенно меньшими темпами.

Пайщики в основном вкладывали средства в ОПИФ, которые 
инвестируют в облигации и инструменты денежного рынка. Более 
половины рыночного нетто-притока средств пришлось на один такой 
ОПИФ. Он лидирует по величине чистого притока средств в ОПИФ 
последние 6 кварталов. Доля СЧА этого фонда в совокупной СЧА 
ОПИФ в 2к26 выросла до 26,3% (+2,6 п.п. к/к). Интерес пайщиков 
к фондам облигаций был наиболее высоким в начале и середине 
квартала на фоне ожидания дальнейшего снижения ключевой ставки. 
В июне в условиях пересмотра рынком ожиданий относительно 
дальнейшей траектории ключевой ставки чистый приток средств 
в ОПИФ резко снизился.

В 2к26 на рынке было 6 ОПИФ, доверительное управление которыми 
осуществляется в целях долевого страхования жизни. Нетто-отток 
из таких фондов в 2к26 составил 1 млрд рублей. Также в 2к26 на рынке 
появилось 9 ЗПИФ одной УК для целей ДСЖ. Пайщиками каждого 
из них является одно физическое лицо, владельцы использовали 
возможности ЗПИФ для структурирования своего капитала. Чистый 
приток в такие ЗПИФ составил 1,2 млрд рублей. В результате 
совокупный нетто-приток в фонды для целей ДСЖ составил 
0,2 млрд руб. в 2к26 (-5,5 млрд руб. к/к). Управляли этими фондами 
3 страховые компании, которые получили лицензии УК.

Нетто-приток средств в БПИФ по итогам 2к26 составил 196 млрд руб. , что почти на четверть ниже 
высокого уровня предыдущего квартала. Как и в 1к26, популярностью пользовались фонды, стратегии 
которых предполагают вложение средств в облигации, – на такие БПИФ пришелся основной объем 
чистого притока средств в 2к26. Также продолжился приток средств в фонды денежного рынка. 
Сохраняющийся спрос на такие фонды объясняется их высокой доходностью даже после произошедшего 
снижения ключевой ставки. При этом в 2к26 на рынке появился первый БПИФ денежного рынка, который 
был создан УК, входящей в группу с крупным маркетплейсом, и продавался через собственные каналы 

192,8 млрд руб. 

+53,3% к/к

+38,9% г/г

нетто-приток 
средств в ОПИФ 
в 2к26

196 млрд руб. 

-23,5% к/к

+143,4% г/г

нетто-приток 
средств в БПИФ 
в 2к26
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продаж группы. Доля этого фонда в совокупном чистом притоке 
средств в БПИФ в 2к26 была незначительной.

Количество инвесторов – физических лиц в БПИФ на конец июня 
2026 г. составило 17,4 млн человек (+315,2 тыс. человек 
за квартал). Число пайщиков – физических лиц в ОПИФ выросло 
на 119,9 тыс. человек, до 2,6 млн человек. При этом средняя 
сумма инвестиций4 одного пайщика – физического лица в ОПИФ 
традиционно существенно превышала средний объем вложений 
в БПИФ (669 тыс. и 127 тыс. руб. соответственно на конец июня 
2026 г.). Это связано с тем, что купить паи БПИФ проще, 
например, через банковское приложение, и часто это делается 
для краткосрочного вложения временно свободных средств 
в инструменты денежного рынка с понятной доходностью. Вместе 
с тем средний размер инвестиций физического лица в БПИФ 
в 2к26 вновь вырос быстрее, чем в ОПИФ (+8,1 и +4% соответственно).

4	 СЧА / количество пайщиков.

17,4 �млн чел.
число физических 
лиц – пайщиков БПИФ 
на 30.06.2026

2,6 �млн чел.
число физических 
лиц – пайщиков ОПИФ 
на 30.06.2026
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Источник: Банк России.

Источник: Банк России.
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Структура активов, доходность

Средневзвешенная доходность ОПИФ в 2к26 снизилась и стала 
отрицательной: -1,2%. Это было вызвано снижением рынка ОФЗ 
и российского рынка акций, а также замедлением роста рынка 
корпоративных облигаций. На динамику российского фондового 
рынка в 2к26 оказывало влияние сохранение геополитической 
напряженности и инфляционных рисков, что сказывалось 
на ожиданиях по дальнейшей траектории ключевой ставки в конце 
квартала. Доходность крупнейшего ОПИФ по нетто-притоку средств 
за последние 6 кварталов составила 3,6% по итогам 2к26. Этот фонд 
вкладывает средства в краткосрочные облигации и инструменты 
денежного рынка.

На инвестиции в российские государственные и корпоративные 
облигации приходится 68,2% активов ОПИФ. Несмотря 
на отрицательную переоценку ОФЗ вслед за снижением рынка 
в конце июня, за квартал эта доля выросла на 5,9 процентного пункта. 
Это произошло за счет притока средств пайщиков в фонды облигаций 
и положительной переоценки корпоративных долговых ценных бумаг. 
При этом доля акций в активах ОПИФ за квартал снизилась на 5,1 п.п. , 
до 13,7%, что связано с их отрицательной переоценкой.

В 2к26 средневзвешенная доходность БПИФ уменьшилась до 2,2% 

к/к. Это связано со снижением ставок денежного рынка. Среднее 
за квартал значение индикатора RUSFAR5, который отражает 
ставки денежного рынка, в 2к26 сократилось до 14,2 (-1 к/к) вслед 
за снижением ключевой ставки в совокупности на 0,75 п.п. , до 14,25%. 
Средневзвешенная доходность рублевых БПИФ денежного рынка 
в 2к26 составила 3,5% (-0,3 п.п. к/к).

Доля прочих активов, включая инструменты денежного рынка, 
на конец июня 2026 г. составила 79,1% активов БПИФ (-5,3 п.п. 
к/к). При этом доля вложений в российские государственные 
и корпоративные облигации выросла до 17,6% (+6 п.п. к/к), 
что объясняется притоком средств граждан в БПИФ, вкладывающие 
средства в том числе в облигации.

СЧА БПИФ по итогам 2к26 выросла на 11%, до 2,4 трлн руб. , СЧА 
ОПИФ – на 9,5%, до 1,8 трлн рублей. Росту СЧА способствовали 
нетто-притоки средств и положительные результаты инвестирования 
в БПИФ.

5	 Рассчитывается на основании сделок и заявок на заключение сделок репо с центральным контрагентом, обеспеченных клиринговыми 
сертификатами участия.

-1,2% 

-4,1 п.п. к/к

-2,6 п.п. г/г

средневзвешенная 
доходность ОПИФ  
в 2к26

2,2% 

-1,6 п.п. к/к

-2,2 п.п. г/г

средневзвешенная 
доходность БПИФ 
в 2к26

https://www.moex.com/ru/index/RUSFAR/
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В ДУ УВЕЛИЧИВАЕТСЯ РОЛЬ КЛИЕНТОВ – 
ЮРИДИЧЕСКИХ ЛИЦ

•	 В 2к26 в ДУ вырос объем активов благодаря высокому нетто-притоку средств юридических лиц. 
Портфель физических лиц немного снизился.

•	 В активах физических лиц сократилась доля акций при росте вложений в облигации резидентов, в том 
числе через ПИФ.

•	 Размер среднего счета в ДУ снизился впервые за 2 года.

•	 Доходность стратегий ДУ за 1п26 составила 6,2%. В то же время доходность стратегий крупнейших 
управляющих была несколько ниже – 2,8%.

Общие показатели доверительного управления ценными бумагами

Сегмент ДУ по итогам 2к26 показал рост. Количество клиентов 
составило 747 тыс. лиц (+1% к/к и +1% г/г), объем активов – 
3,7 трлн руб. (+5% к/к и +25% г/г). Однако ситуация была 
неоднородной по сегментам клиентов физических и юридических лиц.

В сегменте физических лиц наблюдалась более сдержанная 
динамика. Число клиентов умеренно увеличилось в основном 
за счет неквалифицированных инвесторов. Количество договоров 
росло быстрее числа клиентов: в рамках индивидуальных 
стратегий ДУ количество договоров достигло 220 тыс. единиц. 
Это связано с продолжающимся переходом инвесторов 
из стандартных стратегий в индивидуальные по мере истечения 
сроков заключенных ранее договоров1. Объем активов физических 
лиц в ДУ сократился до 2,3 трлн руб. (-1% к/к и +14% г/г), 
преимущественно из‑за отрицательной переоценки российских акций, 
что не компенсировалось нетто-притоком средств.

Число физических лиц со статусом квалифицированного инвестора 
выросло незначительно (+0,7% к/к и +6% г/г), они постепенно 
перестают быть основным драйвером отрасли2. Об этом 
свидетельствует стабилизация в течение последнего года их доли 
среди клиентов на уровне 7%, среди портфелей физических лиц – 
на уровне 84%, а также несколько меньший объем нетто-взносов 
в 2026 г. по сравнению с неквалифицированными инвесторами3. 
Вероятно, это связано повышением имущественного порога 
для признания инвестора квалифицированным с 12 млн до 24 млн руб. 
с 1 января 2026 года.

1	 С 1 января 2025 г. для клиентов доступны только индивидуальные стратегии ДУ. Указание Банка России от 28.06.2024 № 6781‑У «О внесении 
изменений в Положение Банка России от 3 августа 2015 года № 482‑П».

2	 В 2023 – 2025 гг. число квалифицированных инвесторов в ДУ росло на фоне снижения общего числа клиентов, а квартальные темпы роста 
их портфелей часто были выше, чем у неквалифицированных инвесторов, в том числе за счет более высокого нетто-притока средств в 2024 – 2025 
годах.

3	 С начала 2026 г. физические лица со статусом квалифицированного инвестора внесли в ДУ на нетто-основе 22 млрд руб. , неквалифицированные 
инвесторы – 25 млрд рублей. В 2к26 квалифицированные инвесторы вывели из ДУ на нетто-основе 4 млрд руб. , а неквалифицированные инвесторы, 
напротив, внесли 17 млрд рублей.

220 �тыс. ед.

+11% к/к

+80% г/г

договоров клиентов – 
физических лиц 
(индивидуальные 
стратегии)

12 �млрд руб.
нетто-взносы 
клиентов – физических 
лиц в 2к26

35 млрд руб.  

в 1к26

http://www.cbr.ru/press/event/?id=23329
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В то же время динамика в сегменте юридических лиц была более выраженной. Число таких клиентов в ДУ 
выросло до 1,8 тыс. лиц (+13% к/к и +93% г/г), а объем активов – до 1,3 трлн руб. (+19% к/к и +51% г/г) 
на фоне высоких нетто-взносов4. Бóльшую часть новых договоров в 2к26 заключили корпоративные 
клиенты. Интерес к ДУ с их стороны может объясняться стремлением получить более высокую доходность 
от вложения свободных средств, чем предлагают банковские депозиты для бизнеса. При этом основной 
объем нетто-взносов обеспечили страховые компании, в том числе входящие в одну группу с УК.

Структура активов и концентрация в сегменте физических лиц в ДУ

Структура активов физических лиц в ДУ изменилась по итогам 2к26.

Доля акций сократилась с 12 до 10% ввиду отрицательной переоценки. Стоит отметить, что вложения 
в акции в ДУ являются концентрированными – на бумаги двух эмитентов из нефтегазовой отрасли, 
которая была одним из лидеров падения в 2к26, приходится 60% таких вложений.

Доля облигаций за квартал выросла с 29 до 30% за счет вложений в корпоративные бумаги. 
Объем государственных облигаций практически не изменился. Неопределенность в отношении 
будущей траектории процентных ставок, возникшая в июне, привела к некоторому росту доли 
флоатеров в портфелях. Валютная структура облигаций сместилась в пользу рублевых бумаг на фоне 
погашения выпуска замещающих государственных облигаций. Полученные средства лишь частично 
были реинвестированы в юаневые ОФЗ и облигации эмитентов из отраслей добычи драгоценных 
металлов, удобрений и цветной металлургии. Отдельные управляющие увеличили вложения в выпуски 
секьюритизации, которые активно размещались банками и предполагали повышенную доходность 
относительно классических бумаг.

Доля вложений в паи резидентов обновила исторический максимум и достигла 25%. Основной 
объем сосредоточен в портфелях квалифицированных инвесторов, однако доля паев выше 
в портфелях неквалифицированных инвесторов. Так, доля паев резидентов на конец 2к26 в активах 
квалифицированных инвесторов составила 29%, неквалифицированных – 43%. Управляющие приобретали 
паи фондов облигаций, а также смешанных фондов облигаций и денежного рынка, уменьшив вложения 
в фонды денежного рынка.

В 2к26 в ДУ выросло количество как массовых клиентов, 
так и более состоятельных инвесторов. Прирост в основном 
пришелся на физических лиц с активами от 10 тыс. до 100 тыс. руб. 
(+2,8 тыс. лиц). Это отражало запуск и продвижение розничных 
продуктов ДУ крупным участником, ранее ориентированным 
на сегмент состоятельных клиентов, через мобильное приложение 
и агентскую сеть. В результате доля инвесторов с активами 
от 10 тыс. до 100 тыс. руб. повысилась до 10%. На этом фоне средний 
размер счета (без учета небольших – до 10 тыс. руб.) впервые с начала 
наблюдений в 1к24 перестал расти и составил 7,3 млн рублей.

4	 Нетто-взносы юридических лиц в 2к26 составили 197 млрд рублей.

7,3 млн руб. 

-3% к/к

+15% г/г

средний счет клиента 
ДУ – физического лица 
(без учета небольших 
счетов)
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Рис. 10. Структура 
активов в доверительном 

управлении 
(%)
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Примечание. Категория «Прочее» включает ПФИ, драгметаллы, плановые нетто-позиции по поставке 
и получению активов и иные активы.
Источники: Банк России, данные опросов крупнейших управляющих, данные форм отчетности 
0420431 (с 30.06.2023) и 0409724 (с 31.03.2024).

Рис. 11. Концентрация 
количества физических 

лиц – резидентов 
и объема активов 
в доверительном 

управлении 
(%)
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Примечание. Данные за прошлые периоды могут быть пересмотрены в связи с поступлением 
уточненных данных от участников рынка. 
Источники: Банк России, данные опросов крупнейших управляющих, данные форм отчетности 
0420431 (с 30.06.2023) и 0409724 (с 31.03.2024).
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Доходность стратегий ДУ

В 1п26 медианная доходность стратегий ДУ составила 6,2%, в том числе стандартных – 0,5%. Наибольшую 
доходность принесли стратегии, инвестирующие преимущественно в корпоративные облигации 
и паи резидентов (прежде всего облигационных фондов). Стратегии с вложениями в государственные 
облигации, одни из лидеров по доходности в 1к26, по итогам 1п26 показали более умеренный результат. 
Это было связано с отрицательной переоценкой ОФЗ в 2к26. Наименьшие показатели доходности были 
характерны для стратегий, ориентированных на акции резидентов, на фоне падения Индекса МосБиржи.

Медианная доходность стратегий топ-3 крупнейших управляющих5 в 1п26 составила 2,8%, что заметно 
меньше медианной доходности компаний, занимающих 4 – 10‑е места по количеству клиентов. Стратегии 
отдельных управляющих, работающих в розничном сегменте6, в основном отличались положительной 
доходностью. При этом доходность не зависела от объема активов под управлением.

5	 По количеству клиентов на конец 2к26.

6	 Имеющих более 1 тыс. клиентов.

Табл. 1. Доходность стратегий ДУ

Показатель Медианная доходность 
за 1п26, %

Количество стратегий, 
ед.

Доля от общего объема активов, 
%

Весь рынок 6,2 28 887 100
в том числе индивидуальные стратегии 6,2 28 249 82
в том числе стандартные стратегии 0,5 638 18
По группам по размеру счета
до 1 млн руб. 7,7 18 850 5
от 1 млн до 10 млн руб. 5,5 6 428 11
от 10 млн до 30 млн руб. 4,1 1 318 4
от 30 млн до 50 млн руб. 1,9 610 4
от 50 млн до 100 млн руб. 3,9 758 4
от 100 млн до 500 млн руб. 3,0 719 10
от 500 млн до 1 млрд руб. 4,6 92 4
свыше 1 млрд руб. 3,7 112 59
По группам по основному активу стратегий
Акции резидентов -10,3 395 16
Акции, ДР и паи нерезидентов 1,3 615 7
Государственные, субфедеральные 
и муниципальные облигации

3,7 7 393 16

ДС в иностранной валюте -0,2 47 1
ДС в рублях 0,0 580 3
Облигации иностранных эмитентов 1,4 466 4
Облигации резидентов 7,8 13 172 29
Паи резидентов 7,9 3 386 13
Прочее 1,6 2 423 5
Смешанная стратегия 0,0 410 5
По количеству клиентов у доверительных управляющих
Топ-3 участников 2,8 2 677 41
Топ-10 (за исключением топ-3) 7,8 18 720 18
Остальные 4,7 7 490 41
Бенчмарки
Индекс государственных облигаций 
МосБиржи

1,6 – –

Индекс корпоративных облигаций МосБиржи 7,6 – –
Индекс полной доходности акций МосБиржи -12,3 – –
Курс USD/RUB -0,6 – –
Курс CNY/RUB 2,7 – –
Банковские депозиты сроком от 1 года, 
открытые в конце 2025 года

7,4 – –

Примечание. Использовалась медианная доходность стратегий ДУ за 1п26 по рынку (по группам). Анализировались стратегии, имеющие актуальную 
историю с 31.12.2025. Стратегии, по которым отсутствовали данные по объему активов или количеству клиентов, не включались в анализ. Размер 
счета определялся на конец периода. Основной актив стратегии – инструмент, доля которого составляет более 50% в общем объеме активов 
стратегии на конец периода. Смешанные стратегии – стратегии, в которых доля каждого типа активов не превышает 50%. Индексы государственных 
и корпоративных облигаций МосБиржи рассчитаны по методу совокупного дохода. В качестве доходности банковских депозитов использовались 
данные по максимальным процентным ставкам по вкладам в российских рублях десяти кредитных организаций, привлекающих наибольший объем 
депозитов физических лиц. Доходность банковских депозитов приведена к значению за полгода.
Источники: Банк России, ПАО Московская Биржа. 
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Рис. 12. Медианная 
доходность стратегий 
ДУ по доверительным 

управляющим 
в зависимости от объема 

активов под управлением 
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Примечание. Анализировались стратегии, имеющие актуальную историю с 31.12.2025. Стратегии, 
по которым отсутствовали данные по объему активов или количеству клиентов, не включались 
в анализ. На графике отражены управляющие с количеством клиентов не менее 1 тыс. лиц. 
Источник: Банк России.
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ПРИЛОЖЕНИЕ

Мы разделили все ЗПИФ, кроме сменивших тип фонда с ОПИФ и БПИФ на ЗПИФ и ЗПИФ 
с заблокированными активами, на несколько групп в зависимости от количества и состава пайщиков.

Табл. П-1. Методология разделения ЗПИФ на группы

Группа Пайщики – 
физические лица Пайщики – юридические лица Пайщики – инвестиционные фонды

Массовые От 20
Могут быть пайщиками. 
Неосновной критерий

Небольшие 3 – 19

Индивидуальные 1 – 2

Корпоративные Нет
Только юридические лица или инвестиционные фонды  

(без ограничений по количеству)
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Рис. П-1. Распределение ЗПИФ на 30.06.2026

Примечание. Без учета индивидуальных и корпоративных ЗПИФ. Логарифмические шкалы.
Источник: Банк России.
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Табл. П-2. Ключевые показатели по группам ЗПИФ

30.06.2025 30.09.2025 31.12.2025 31.03.2026 30.06.2026

Структура числа фондов, %

Массовые 4 4 4 4 4

Небольшие 12 12 13 12 12

Индивидуальные 56 55 55 54 54

Корпоративные 28 29 29 29 29

Структура числа пайщиков, %

Массовые 98 99 99 99 99

Небольшие 1 1 1 0 0

Индивидуальные 1 1 1 1 1

Корпоративные 0 0 0 0 0

Источник: Банк России.
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Рис. П-6. Структура активов массовых ЗПИФ
(%)

Рис. П-7. Структура активов небольших ЗПИФ
(%)

Источник: Банк России.

Источник: Банк России.
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Рис. П-8. Структура активов индивидуальных ЗПИФ
(%)

Рис. П-9. Структура активов корпоративных ЗПИФ
(%)

Источник: Банк России.

Источник: Банк России.
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Рис. П-10. Доля индивидуальных ЗПИФ по доминирующим вложениям в совокупном 
количестве индивидуальных ЗПИФ на 30.06.2026
(%)

Рис. П-11. Доля корпоративных ЗПИФ по доминирующим вложениям в совокупном 
количестве корпоративных ЗПИФ на 30.06.2026
(%)

Примечание. ЗПИФ относился к категории фондов с доминированием тех или иных вложений при доле соответствующих вложений более 50% 
в совокупной величине активов.
Источник: Банк России.

Примечание. ЗПИФ относился к категории фондов с доминированием тех или иных вложений при доле соответствующих вложений более 50% 
в совокупной величине активов.
Источник: Банк России.
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СПИСОК СОКРАЩЕНИЙ

БПИФ Биржевой паевой инвестиционный фонд

г/г
Изменение показателя по сравнению со значением за соответствующий период 
предыдущего года

ДР Депозитарная расписка

ДС Денежные средства

ДСЖ Долевое страхование жизни

ДУ Доверительное управление

ЗПИФ Закрытый паевой инвестиционный фонд

ИПИФ Интервальный паевой инвестиционный фонд

к/к Изменение показателя за 2к26 по сравнению со значением за 1к26

НПФ Негосударственный пенсионный фонд

ОПИФ Открытый паевой инвестиционный фонд

ПИФ Паевой инвестиционный фонд

ПН Средства пенсионных накоплений по обязательному пенсионному страхованию

ПР
Средства пенсионных резервов негосударственного пенсионного фонда 
по негосударственному пенсионному обеспечению

ПФИ Производный финансовый инструмент

СЧА Стоимость чистых активов

УК Управляющая компания

RUSFAR
Russian Secured Funding Average Rate – отражает стоимость обеспеченных денег 
и рассчитывается на базе самого ликвидного сегмента российского денежного 
рынка – репо с центральным контрагентом и клиринговыми сертификатами участия
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107016, Москва, ул. Неглинная, 12, к. В
Официальный сайт Банка России: www.cbr.ru

© Центральный банк Российской Федерации, 2026

mailto:dip1%40cbr.ru?subject=
http://www.cbr.ru/

