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1В II квартале 2019 г. быстрый рост числа клиентов на брокерском и депозитарном обслу­
живании у профучастников – КО продолжился. Обширная филиальная сеть, клиентская база 
и развитые мобильные приложения банков позволяют экономить на издержках и предлагать 
доступные тарифы для пассивного инвестирования с небольшим объемом вложений. Боль­
шинство таких клиентов привлекаются в отрасль впервые, и потенциал для дальнейшего уве­
личения клиентской базы профучастников – КО остается существенно выше, чем у профучаст­
ников – НФО.

Результаты инвестирования по наиболее популярным стратегиям в доверительном управ­
лении за последний год оказались ниже, чем доходность банковских депозитов и индексов, 
отслеживающих динамику основных классов активов. Несмотря на это, сохранению популяр­
ности стандартных стратегий управления2 способствует возможность инвестирования через 
индивидуальные инвестиционные счета (ИИС) с последующим получением налогового вычета.

Обсуждаемые в Государственной Думе изменения в законодательстве3, связанные с кате­
горизацией инвесторов и разграничением круга приобретаемых инструментов для розничных 
и профессиональных инвесторов, в случае принятия могут сказаться прежде всего на проф­
участниках – НФО, занимающихся брокерским обслуживанием, поскольку среди их  клиен­
тов больше профессиональных инвесторов, а круг используемых ими инструментов шире, чем 
у профучастников – КО.

 y Количество клиентов на брокерском и депозитарном обслуживании за II квартал 2019 г. 
выросло до 2,9 и 3,7 млн лиц соответственно. Основной прирост наблюдался в массо­
вом розничном сегменте клиентов у профучастников – КО, в рамках которого счета от­
крывались в основном удаленно посредством онлайн­сервисов и мобильных приложений 
профессиональных участников. Профучастники – НФО делали ставку на существующих 
клиентов, являющихся профессиональными инвесторами, что обеспечило более высокие 
показатели активности.

 y Количество клиентов в сегменте доверительного управления также быстро растет, а сто­
имость инвестиционных портфелей приближается к 1 трлн руб лей. При этом ориентация 
на массовый сегмент приводит к снижению среднего размера портфеля. По этой же при­
чине основной прирост наблюдался в стандартных стратегиях с инвестиционным гори­
зонтом 1 год.

 y Средний размер ИИС в рамках брокерского обслуживания продолжает снижаться и на­
ходится ниже лимитов, подпадающих под действие налоговых вычетов. Доля ИИС среди 
клиентов на брокерском обслуживании достигла 27%, а в доверительном управлении – 
59%.

1 Данные отчетности представлены по состоянию на 13.08.2019 и приводятся без учета АО «ДОМ.
РФ» (ранее – АИЖК) и ООО «УК ФКБС» в связи со спецификой деятельности данных организаций, 
а также без учета инвестиционных советников, не имеющих лицензий профессионального участ-
ника рынка ценных бумаг.

2 Управление ценными бумагами и денежными средствами нескольких клиентов по единым правилам 
и принципам формирования состава и структуры активов, находящихся в доверительном управле-
нии, при условии определения единого инвестиционного профиля клиентов.

3 Законопроект № 618877-7  «О внесении изменений в Федеральный закон «О рынке ценных бумаг» 
и отдельные законодательные акты Российской Федерации (в части введения регулирования кате-
горий инвесторов – физических лиц)».

кРаткОе сОдеРжание1



3
Обзор ключевых показателей профессиональных участников рынка ценных бумаг
№ 2 • II квартал 2019 года

 y В  II  квартале 2019  г. доля сделок, заключаемых профучастниками на  организованных 
(биржевых) торгах, сократилась по сравнению с аналогичным периодом прошлого года 
по большинству направлений. Объем совокупных биржевых оборотов сократился до 349 
трлн руб. (­12% г / г).

 y Показатель ROE по профучастникам – НФО снизился с 7,8% годом ранее до 5,9%. При 
этом медианное значение ROE увеличилось с 2,1 до 3,1%. Отношение между медианным 
размером капитала прибыльных и убыточных организаций выросло с 3,6 до 4.
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 y Количество клиентов на брокерском и депозитарном обслуживании в II квартале 2019 г. 
продолжало расти ускоренными темпами за счет массового привлечения розничных кли­
ентов через онлайн­сервисы и мобильные приложения профучастников – КО. При этом 
показатель активности клиентов по профучастникам – НФО остается существенно выше.

 y Число клиентов в доверительном управлении по­прежнему растет за счет активного при­
влечения клиентов в сегмент ИИС, при этом средний размер портфеля снижается. Этому 
способствуют снижение издержек профучастников и привлечение клиентов из массово­
го сегмента.

 y Показатели фактической доходности по наиболее популярным стандартным консерватив­
ным стратегиям управления за последний год оказались ниже, чем по банковским депо­
зитам и индексам, отслеживающим динамику основных классов активов. Однако возмож­
ность получения налогового вычета через ИИС увеличивает эффективную доходность 
инвестиций.

1.1. БРОкеРскОе и депОЗитаРнОе ОБслуживание: БуРный РОст 
За счет массОвОгО сегмента

В II квартале 2019 г. профучастники – КО продолжали массово привлекать клиентов в сег­
менте брокерского обслуживания, благодаря чему общее количество клиентов выросло 
до 2,9 млн лиц (+15% кв / кв и 73% г / г). Доля профучастников – КО на рынке достигла 65% 
по общему количеству клиентов и 56% по числу активных клиентов1.

Стратегия привлечения клиентов профучастников – НФО характеризуется менее агрессив­
ными продажами и большей ориентацией на качество (активность) клиентов. Показатель ак­
тивности клиентов у профучастников – НФО на конец II квартала 2019 г. составил 15,7% про­
тив 10,7% у профучастников – КО (рис. 1).

1 Совершивших хотя бы одну сделку.
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Изменения в сегменте депозитарного обслуживания в целом отражают тенденции бро­
керского обслуживания: общее количество клиентов выросло до  3,7  млн лиц (+13% кв / кв 
и 72% г / г), а доля клиентов профучастников – КО по количеству клиентов достигла 72% от об­
щего числа. Показатель активности клиентов у профучастников – НФО остается существенно 
выше, чем у профучастников – КО (рис. 2).

Высокая доля активных клиентов и низкие темпы прироста общего числа клиентов у проф­
участников – НФО обусловлены их ориентацией на профессиональных инвесторов с большим 
объемом сделок. Основная часть таких клиентов уже являются клиентами того или иного бро­
кера, поэтому рост доли рынка отдельных участников происходит в основном за счет перето­
ка существующих клиентов.

В то же время профучастники – КО основную часть клиентов привлекают в отрасль впер­
вые. Обширная филиальная сеть, клиентская база и развитые мобильные приложения банков 
позволяют экономить на издержках и  предлагать доступные тарифы для пассивного инве­
стирования с небольшим объемом вложений. Потенциал для дальнейшего привлечения та­
ких клиентов остается значительно выше, чем у профучастников – НФО (подробнее см. врезку 
«Анализ тарифов крупнейших брокеров»).

аналиЗ таРифОв кРупнейших БРОкеРОв

В целях выявления различий в бизнес­моделях профучастников, привлекающих клиентов на бро­
керское обслуживание, были проанализированы тарифы для розничных инвесторов шести крупней­
ших компаний, в том числе трех профучастников – КО и трех профучастников – НФО. По состоянию 
на конец II квартала на эти компании приходилось совокупно 83,5% от общего числа клиентов – фи­
зических лиц и 80,4% от числа активных клиентов – физических лиц. Для сравнительного анали­
за использовались две стратегии пассивного инвестирования, предполагающие покупку облигаций 
и удержание их до погашения:

Стратегия 1. Покупка бумаг на 100 тыс. руб. в момент открытия счета.
Стратегия 2. Покупка бумаг на 50 тыс. руб. в момент открытия счета, а затем покупка бумаг еже­

месячно на 10 тыс. руб. в последующие пять месяцев.
Проведенный анализ наглядно демонстрирует различия тарифной политики крупнейших броке­

ров. Крупнейшие профучастники – НФО, как правило, предусматривают минимальное вознагражде­
ние, взимаемое по итогам месяца, в котором была совершена сделка. Данное вознаграждение ста­
новится выгодным для клиентов лишь при объеме сделок от 500 тыс. руб. в месяц, который могут 
позволить себе лишь профессиональные инвесторы. В то же время один из профучастников – НФО 
недавно отменил минимальное вознаграждение в первый месяц обслуживания, что и определило 

Топ-3  
профучастников – КО

Топ-3  
профучастников – НФО

Доля от общего числа клиентов – физических лиц на брокерском обслуживании, % 57,6 25,9

Доля от числа активных клиентов – физических лиц на брокерском обслуживании, % 46,4 33,9

комиссия за сделку (включая комиссию московской биржи), % от оборота от 0,06 до 0,3 от 0,0177 до 0,057

минимальное вознаграждение брокера / депозитария, руб. в месяц

до 99 руб. в месяц в слу-
чае наличия совершен-

ных сделок (без учета ко-
миссий) 

до 354 руб. в месяц в слу-
чае совершения сделок 

(включая комиссии) 

стратегия 1, минимальная комиссия, руб. 60 18
стратегия 1, средняя комиссия, руб. 176 142
стратегия 2, минимальная комиссия, руб. 60 1 062
стратегия 2, средняя комиссия, руб. 341 1 316
Источники: Банк России, сайты брокеров по состоянию на 4.09.2019.

среДние и минимальные комиссии у крупнейших брокеров Табл. А­1
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1.2. дОвеРительнОе упРавление: ОРиентация на массОвый сегмент 
пРивела к снижению сРеднегО РаЗмеРа пОРтфеля

В сегменте доверительного управления (ДУ) в  II квартале 2019 г. темп прироста общего 
числа клиентов ускорился. Число клиентов (учредителей доверительного управления) вырос­
ло до 204 тыс. лиц (+21% кв / кв и +76% г / г) (рис. 3).

Привлечение клиентов в ДУ у крупнейших профучастников – НФО осуществляется в основ­
ном через офисы либо мобильные приложения головных банков, которые предлагают ДУ по­
средством ИИС наряду с другими финансовыми продуктами. Доля ИИС в сегменте ДУ достиг­
ла 59% (кварталом ранее – 55%).

При этом совокупная стоимость инвестиционных портфелей в ДУ на конец анализируемо­
го квартала выросла на 1% кв / кв и 7% г / г – до 923 млрд руб лей. Из них 62% портфелей управ­
лялись в интересах физических лиц. Практически весь прирост был обеспечен стандартными 
стратегиями управления. Доля портфелей со стандартными стратегиями составила 19% от об­
щего объема, практически все они управлялись в интересах физических лиц (рис. 4).

Средний размер портфеля клиентов в отрасли продолжает уменьшаться на фоне снижения 
издержек управляющих и, как следствие, активного привлечения клиентов из массового сег­
мента. Снижению издержек способствуют обширная филиальная сеть профучастников – КО, 
развитие удаленных каналов обслуживания, стандартизация стратегий управления и инсти­
тут индивидуальных инвестиционных счетов. Средний размер портфеля в рамках стандарт­
ных стратегий за квартал снизился с 1,3 до 1,2 млн руб. , а в целом по сегменту доверительно­
го управления – с 5,4 до 4,5 млн руб лей.

На фоне активного привлечения клиентов в стандартные стратегии доля квалифицирован­
ных инвесторов сократилась за квартал с 8,7 до 6,6%.

выгодность стратегии 1 в данной группе. Без учета этой «скидки» минимальный размер комиссии 
в стратегии 1 по топ­3 профучастников – НФО составил бы 177 руб. , что втрое выше минимальной ко­
миссии у профучастников – КО.

С  недавнего времени два из  трех крупнейших профучастников – КО  стали взимать комиссию 
с  клиентов лишь в  виде процентов от  оборота (вне зависимости от  месяца заключения сделки), 
из­за чего сравнительно выгодной для клиентов профучастников – КО становится стратегия 2 с по­
степенным инвестированием средств.

В целом проведенный экспресс­анализ выявил существенную разнородность в тарифной полити­
ке брокеров. Тарифы крупнейших профучастников – КО рассчитаны на розничных инвесторов с не­
большими вложениями, условия приводятся в доступной и наглядной форме. В то же время набор 
предлагаемых сервисов ограничен. Профучастники – НФО, напротив, делают ставку на профессио­
нальных инвесторов, раскрывают информацию в виде многостраничных условий обслуживания с до­
полнительными комиссиями (например, за  пополнение счета банковской картой, вывод денежных 
средств, выплату дивидендов и купонов, «штраф» за небольшой размер счета и так далее). При этом 
профучастники – НФО чаще предлагают такие профессиональные сервисы, как маржинальное кре­
дитование, «короткая» продажа бумаг, робоэдвайзинг и автоследование.

Бурный рост рынка брокерского обслуживания, с  одной стороны, а  также совершенствование 
технологий и снижение издержек, с другой стороны, могут способствовать дальнейшему измене­
нию тарифной политики брокеров. В особенности это касается тех брокеров, которые ориентируют­
ся на массового / розничного инвестора. Значительная разница в тарифной политике показывает, что 
в данный момент конкуренция между брокерами скорее лежит в плоскости технологического удоб­
ства работы клиентов (в том числе с другими сервисами банков в случае профучастников – КО), чем 
в ценовой плоскости. По мере насыщения рынка после периода бурного роста ценовая конкуренция 
может обостриться и привести к уменьшению разнородности тарифной политики.
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Таким образом, рынок доверительного управления продолжает развиваться за счет при-
тока розничных инвесторов, ориентированных на стандартные стратегии. Сохранению по­
пулярности сегмента на протяжении второй половины 2019 г. будут способствовать следую­
щие факторы:

1) возможность инвестирования через ИИС и увеличения эффективной доходности за счет 
налогового вычета;

2) низкий входной порог для стандартных стратегий;
3) снижение ставок по банковским вкладам на фоне ожиданий снижения ключевой ставки 

(в данном случае инвестиции в низкорисковые облигации федерального займа с более 
высокой доходностью служат реальной альтернативой депозитам);

4) возможность выбора стратегий, направленных на инвестирование в иностранные акции 
и еврооблигации, получение дохода в валюте.

1.3. дОвеРительнОе упРавление: дОхОднОсть кОнсеРвативных 
стРатегий ОкаЗалась ниже Рынка

По состоянию на конец отчетного квартала три из пяти крупнейших стандартных стратегий 
по объему привлеченных средств физических лиц были ориентированы на инвестирование 
в государственные, муниципальные или корпоративные руб левые облигации. Данные по стои­
мости портфелей и доходности по данным стратегиям приведены в таблице 1.

Как видно из таблицы 1, показатели доходности по пяти крупнейшим стратегиям2 и по трем 
наиболее консервативным стратегиям уступали индексу гособлигаций на горизонте 6 и 12 ме­
сяцев. Если же принять во внимание вознаграждение управляющих (около 2% по крупнейшим 
профучастникам), то нивелируется преимущество и перед индексом корпоративных облига­
ций, и перед банковскими депозитами.

Средний срок инвестирования в рамках большинства стандартных стратегий в анализиру­
емом квартале оставался на уровне 1 года. Доля краткосрочных стратегий (с инвестиционным 
горизонтом 1 год) составила 91%, а доля долгосрочных стратегий (3 года и более) – 8%. Боль­
шинство инвесторов пока не  готовы инвестировать на длительные сроки и ориентированы 
прежде всего на краткосрочный доход. В связи с этим доходность консервативных стратегий 

2 Из пяти крупнейших стратегий три ориентированы на инвестирование в государственные и кор-
поративные облигации (консервативные стратегии), одна – в российские акции, одна – в структур-
ные облигации.
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можно сравнивать с доходностью по годовым банковским депозитам, которые многими роз­
ничными инвесторами воспринимаются как альтернатива инвестированию.

Следует отметить, что показатели доходности по  наиболее консервативным стратегиям 
проигрывали не только банковским депозитам, но и своим бенчмаркам3.

Сохранению популярности стандартных стратегий способствует возможность инвестиро­
вания через ИИС с последующим получением налогового вычета, что значительно увеличи­
вает эффективную доходность от вложений на трехлетнем горизонте, а также наличие мно­
жества представленных на рынке стратегий от различных управляющих, в том числе с более 
высоким уровнем риска, ориентированных на еврооблигации и акции (подробнее о количе­
стве представленных стратегий см. рис. П­3 в Приложении 2).

1.4. на фОне снижения числа ОРганиЗаций кОличествО жалОБ 
сОкРащается

Число профессиональных участников рынка ценных бумаг в  анализируемом квартале 
уменьшилось на 15, до 502 компаний. При этом количество профучастников – НФО сократи­
лось на 10, до 276, а количество профучастников – КО – на 5, до 226. Темпы сокращения коли­
чества участников были сопоставимы с аналогичным периодом прошлого года. При этом в 51% 
случаев причиной ухода организаций с рынка являлось нарушение законодательства о рынке 
ценных бумаг, в 28% – добровольный отказ от лицензий, в 15% – отзыв банковской лицензии. 
По сравнению с аналогичным периодом прошлого года выросла доля организаций, ушедших 
из­за нарушений, и сократилась доля добровольных отказов от лицензий.

В II квартале 2019 г. в отношении субъектов рынка ценных бумаг зарегистрировано 226 жа­
лоб (­26% кв / кв и ­36% г / г). По сравнению с преды дущим кварталом в структуре жалоб про­
изошли следующие изменения. Выросла доля жалоб в отношении регистраторов (с 6 до 14%) 
и доверительных управляющих (с 8 до 12%). Одновременно снизилась доля жалоб в отноше­
нии организаторов торговли (с  14 до 3%). Доля жалоб в отношении брокеров сохранилась 
на уровне 46% (половина из них касалась неисполнения поручений клиентов). Кроме того, 4% 
жалоб было зарегистрировано в отношении манипулирования рынком.

Половина жалоб в отношении брокеров касалась неисполнения поручений клиентов. В ча­
сти доверительного управления половина жалоб была связана с отказом в выводе активов 

3 Отчасти это может объясняться тем, что крупнейший управляющий инвестирует в облигации 
не только напрямую, но и через паевые инвестиционные фонды, уплачивая промежуточные комис-
сии.

показатели ДохоДности станДартных стратегий физических лиц  
на 30.06.2019

Табл. 1

Показатель
Объем 

портфелей, 
млрд руб.

Доля от общего объема 
портфелей физических 

лиц в стандартных стра-
тегиях, %

Доходность 
за 6 месяцев 

2019 г., %

Доходность 
за послед-

ние 12 меся-
цев, %

топ-5 стандартных стратегий 64,3 37 7,6 7,6

топ-3 стандартных стратегий, ориентированных на государственные, 
муниципальные и корпоративные облигации 41,3 23 5,2 4,7

индекс государственных облигаций мосбиржи - - 9,5 9,1

индекс корпоративных облигаций мосбиржи - - 6,4 6,8

индекс полной доходности акций мосбиржи - - 19,9 29,1

банковские депозиты, открытые год назад - - - 6,4
Примечание. Использовались данные по доходности стратегий с сайтов управляющих (без учета вознаграждения управляющих), взвешенные по стоимости портфелей на ко­
нец анализируемого периода. Доходности не аннуализировались. Приведенные доходности не учитывают возможность получения налогового вычета по ИИС.
Источники: Банк России, ПАО Московская Биржа, сайты управляющих.
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и  отрицательным результатом деятельности, что свидетельствует о  недостаточной инфор­
мированности клиентов обо всех условиях предлагаемых стратегий (в частности, во многих 
стратегиях предусмотрена комиссия не только за внесение, но и за вывод средств).

География распределения заявителей жалоб в  анализируемом квартале по  федераль­
ным округам (ФО) выглядит следующим образом. Доля жалоб из Центрального ФО выросла 
до 53% (48% – кварталом ранее), из Приволжского ФО – снизилась до 14% (15%). Доля жалоб 
из остальных округов не превышает 10%. По количеству жалоб на 1 млн жителей лидируют 
Центральный ФО (3 ед.), Северо­Западный ФО (1,4 ед.) и Приволжский ФО (1,1 ед.).
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 y Количество ИИС в II квартале 2019 г. выросло на 24%, до 893 тыс. счетов, а объем акти­
вов на ИИС – на 11%, до 120,3 млрд руб лей. Средний размер ИИС в рамках брокерского 
обслуживания снизился с 117 до 104 тыс. руб. , а в рамках ДУ – с 373 до 334 тыс. руб лей.

 y Несмотря на консервативность стандартных стратегий и низкие показатели доходности, 
институт ИИС обеспечивает основной приток клиентов в сегмент ДУ: в отчетном кварта­
ле три четверти новых клиентов открывали счет ДУ посредством ИИС, а доля ИИС в сег­
менте достигла 59%.

2.1. сРедний РаЗмеР иис в Рамках БРОкеРскОгО ОБслуживания 
сниЗился дО 104 тыс. РуБ лей

Число ИИС в  II квартале 2019 г. продолжало расти за счет активного прироста клиентов 
в сегментах брокерского и депозитарного обслуживания и на конец квартала составило 893 
тыс. единиц (рис. 5). Доля ИИС от общего числа клиентов в брокерском обслуживании соста­
вила 27% (кварталом ранее – 25%), в ДУ – 59% (кварталом ранее – 55%).

Объем активов на ИИС достиг 120,3 млрд руб. , из них 80,1 млрд руб. – на брокерских ИИС 
и 40,2 млрд руб. – на ИИС в рамках ДУ. Средний размер ИИС в рамках брокерского обслужи­
вания снизился в анализируемом квартале до 104 тыс. руб. , а в рамках ДУ – до 334 тыс. руб. 
(рис. 6).

Учитывая небольшие значения среднего счета и  текущие размеры предельных взносов 
на ИИС1, существует значительный потенциал для привлечения дополнительных активов, од­
нако отрасль развивается по экстенсивному пути за счет активного привлечения новых кли­
ентов.

1 400 тыс. руб. для типа вычета «А» (налоговый вычет со взносов) и 1 млн руб. для типа вычета «Б» 
(освобождение от налога на инвестиционный доход). 

2. индивидуальные инвестициОнные счета
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2.2. кОнсеРвативнОсть влОжений ду кОмпенсиРуется  
налОгОвым вычетОм пО иис

Структура активов ИИС в  II  квартале 
2019 г. не претерпела существенных измене­
ний по сравнению с преды дущим кварталом 
(рис. 7). Доля вложений в инструменты с фик­
сированной доходностью (с  учетом непря­
мых вложений через паевые инвестиционные 
фонды) в II квартале 2019 г. составляла не ме­
нее 58% (кварталом ранее – не менее 59%).

Если рассмотреть отдельно структуру ак­
тивов брокерских ИИС, то следует отметить 
более рискованный характер вложений с вы­
сокой долей акций (36%), облигаций (43%) 
и денежных средств (15%). Структура активов 
ИИС в рамках ДУ менее рискованная, в ана­
лизируемом периоде преобладали вложе­
ния в руб левые облигации (около 87%2). Не­
смотря на  консервативность вложений ИИС 
в рамках ДУ, доходность по ним в анализируемом периоде уступала как депозитам, так и ОФЗ 
(см. раздел 1.3). Однако с учетом налогового вычета данный инструмент остается привлека­
тельным для розничных клиентов.

2 В рамках стандартных стратегий управления, в том числе непрямые вложения в облигации через 
паевые инвестиционные фонды.
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 y В  II  квартале 2019  г. доля сделок, заключаемых профучастниками на  организованных 
(биржевых) торгах, сократилась по сравнению с аналогичным периодом прошлого года 
по большинству направлений. Объем совокупных биржевых оборотов сократился до 349 
трлн руб. (­12% г / г).

В II квартале 2019 г. доля сделок, заключаемых профучастниками через биржевой рынок, 
снизилась по сравнению с аналогичным периодом прошлого года по большинству направле­
ний (рис. 8). Совокупный объем биржевых операций покупки и продажи, совершенных проф­
участниками в отчетном квартале, сократился до 349 трлн руб. (­12% к аналогичному перио­
ду прошлого года) (рис. 9). Основной вклад в снижение внесло сокращение объемов торгов 
на валютном и срочном рынках.

фОндОвый РынОк

Совокупный объем операций1 профучастников на фондовом рынке в анализируемом квар­
тале составил 24,2  трлн руб. , в  том числе объем биржевых операций – 19 трлн руб.2 (­7% 
за год). Наиболее активно клиенты брокеров приобретали ОФЗ: объем нетто­покупок (покуп­
ки минус продажи) на первичном рынке со стороны клиентов профучастников составил 205 
млрд руб. , на вторичном – 161 млрд руб лей. Кроме того, на вторичном рынке они приобрели 
корпоративные облигации на сумму 125 млрд руб. , российских акций – на сумму 18 млрд руб­
лей. В сегменте иностранных акций (на Санкт­Петербургской бирже) нетто­покупки были от­
рицательными (­4 млрд руб.), то есть преобладали продажи бумаг, приобретенные в преды­
дущие периоды.

РепО

Совокупные обороты профучастников по операциям прямого и обратного репо в II квартале 
2019 г. составили 173,1 трлн руб. (­3% за год), в том числе объем биржевого репо – 144,5 трлн 
руб. (­7% за год). В анализируемом квартале клиенты профучастников выступали нетто­заем­

1 Операции покупки и продажи на биржевом и внебиржевом рынках.
2 Основной объем сделок приходился на Московскую Биржу.
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3. ОБОРОты
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щиками в сделках на совокупную (с учетом пролонгаций) сумму 9,6 трлн руб лей3. Поставщи­
ками ликвидности при этом были нефинансовые организации (4,6 трлн руб.), банки (2,4 трлн 
руб.), фонды коллективных инвестиций (1,6 трлн руб.) и прочие участники (1 трлн руб.).

Доля топ­5  участников в  сегменте биржевого репо в  I  квартале 2019  г. составила 35% 
(из них три профучастника – КО). Доля сделок через центрального контрагента на бирже со­
ставила 75% от всех операций репо.

валютный РынОк

Совокупные обороты на валютном рынке в  I  квартале 2019  г. составили 288,9  трлн руб. 
(+8% за год), при этом основная часть сделок заключалась на биржевом рынке – 155 трлн руб.4 
(­12% за год). Клиенты на брокерском обслуживании выступали чистыми продавцами валюты 
(объем продаж превысил объем покупок на 294 млрд руб.).

сРОчный РынОк

Совокупные обороты (покупки и  продажи) профучастников по  операциям на  биржевом 
срочном рынке в II квартале 2019 г. составили 30,1 трлн руб. (­32% к аналогичному периоду 
прошлого года). Совокупный объем сделок всех участников с опционами на Московской Бир­
же сократился за год на 30%, а с фьючерсами – на 10%.

Сокращение объема торгов на срочном рынке может свидетельствовать о снижающемся 
интересе клиентов профучастников к краткосрочным операциям на фоне уменьшения вола­
тильности на валютном рынке5.

3 Сделки прямого репо минус сделки обратного репо.
4 Сумма сделок покупки и продажи.
5 По данным за последние 17 кварталов, наблюдается положительная корреляция (коэффициент кор-
реляции – 0,52) между объемом торгов на срочном рынке Московской Биржи и среднедневной вола-
тильностью курса доллара за квартал.
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 y Показатель ROE по профучастникам – НФО1 снизился с 7,8% годом ранее до 5,9%. При 
этом медианное значение ROE выросло с 2,1 до 3,1%.

 y В  отрасли сохраняется тенденция к  концентрации активов у  крупнейших участников, 
а также увеличивается разрыв между размером капитала убыточных и прибыльных орга­
низаций.

4.1. дОля уБытОчных кОмпаний сОкРатилась

По итогам II квартала 2019 г. чистая прибыль профучастников – НФО выросла до 11,8 млрд 
руб. (годом ранее – 1,9 млрд руб.). Капитал и резервы снизились до 288 млрд руб. (­3% г / г). Рен­
табельность капитала (ROE) в целом по отрасли2 уменьшилась до 5,9% (годом ранее – 7,8%). 
При этом медианное значение ROE3 возросло с 2,1 до 3,1%. Следует отметить, что по сравне­
нию с прошлым годом доля убыточных организаций снизилась с 42 до 40% (рис. 10), а отноше­
ние медианного размера капитала4 прибыльных и убыточных участников выросло с 3,6 до 4. 
Таким образом, более крупные профучастники в среднем работают с прибылью, в то время как 
небольшие участники, как правило, несут убытки. Одной из причин такой убыточности могло 
стать увеличение регуляторной нагрузки5.

Совокупные активы профучастников – НФО на конец II квартала 2019 г. составили 1,1 трлн 
руб.= (­12% кв / кв и +21% г / г). Доля активов профучастников – НФО к ВВП выросла за год с 0,92 
до 1%.

1 Для целей данного раздела указаны значения без учета реестродержателей.
2 Отношение суммарной прибыли по отрасли за 12 месяцев к среднему значению суммарного капита-
ла и резервов по отрасли за аналогичный период.

3 Медианное значение из показателей ROE, рассчитанных отдельно по каждому участнику.
4 То есть среднегодового значения капитала.
5 См. врезку «Издержки ведения бизнеса профучастников – НФО» в Обзоре ключевых показателей 
профессиональных участников рынка ценных бумаг за I квартал 2019 года.

4. финансОвые пОкаЗатели
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Основная часть активов в отрасли приходится на крупнейшие организации. В частности, 
количество профучастников – НФО, контролирующих 80% активов, за квартал выросло с 10 
до 11, что составляет лишь 4% от совокупного числа компаний (рис. 11). При этом на трех круп­
нейших участников приходится более половины активов. Таким образом, в отрасли сохраня­
ется тенденция к концентрации активов у крупнейших участников.

4.2. стРуктуРа Баланса Остается стаБильнОй

Структура отраслевого баланса профучастников – НФО (без реестродержателей) в II квар­
тале 2019  г. осталась практически неизменной по  сравнению с  преды дущим кварталом 
(рис. 12 – 13). Более 50% активов приходится на  трех крупнейших участников, поэтому они 
во многом определяют структуру активов и пассивов. За счет сделок репо, заключаемых дан­
ными участниками, основную часть активов составляют займы выданные и прочие размещен­
ные средства, а основную часть пассивов – кредиты, займы и прочие привлеченные средства.

Если рассматривать структуру баланса без учета трех крупнейших участников, то обнару­
живается, что основную часть активов занимает дебиторская задолженность (43%) и средства 
в кредитных организациях (16%), а основную часть пассивов – средства клиентов (43%) и не­
распределенная прибыль (16%). За прошедший квартал эти доли существенно не изменились.
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 y Доля акционерных обществ, не  передавших реестры на  обслуживание регистраторам, 
уменьшилась за квартал с 25 до 23%.

 y Показатель ROE по регистраторам по итогам II квартала 2019 г. составил 10%, что выше 
уровня остальных профучастников – НФО.

В II квартале 2019 г. количество регистраторов уменьшилось с 34 до 33 компаний за счет 
продолжающихся объединений компаний в отрасли. Число обслуживаемых реестров и заре­
гистрированных лиц существенно не изменилось (рис. 14).

Количество акционерных обществ, по данным ФНС России, на 01.07.2019 составило 67,3 тыс. 
единиц. При этом доля акционерных обществ, не передавших реестры на обслуживание реги­
страторам, на конец II квартала 2019 г. снизилась до 23% (кварталом ранее – 25%). Не пере­
давшие реестры акционерные общества, как правило, уже не осуществляют деятельность, и 
ФНС России постепенно исключает их из ЕГРЮЛ.

Объем активов регистраторов по  итогам II  квартала 2019  г. составил 17,2  млрд руб лей. 
В структуре активов наиболее заметно выросла доля денежных средств (с 22 до 52%). В струк­
туре пассивов увеличилась доля средств клиентов (с 8 до 36%). Изменения структуры балан­
са обусловлены сезонным аккумулированием средств, предназначенных для дивидендных вы­
плат.

Чистая прибыль регистраторов по итогам I квартала 2019 г. составила 0,9 млрд руб. (прак­
тически не  изменилась по  сравнению с  аналогичным периодом прошлого года), а  рента­
бельность капитала1 – 10% (годом ранее – 9,6%). При этом медианное значение ROE за год 
снизилось с 10,8 до 10,6%. Среднее и медианное значения ROE по регистраторам остаются су­
щественно выше, чем у остальных профучастников – НФО.

Медианный размер чистой прибыли на один реестр по итогам 12 месяцев на конец анализи­
руемого квартала составил 30,7 тыс. руб. (годом ранее – 24,7 тыс. руб.), на одно зарегистриро­
ванное лицо – 104 руб. (годом ранее – 94 руб.). Распределение регистраторов в зависимости 
от чистой прибыли на один реестр и одно зарегистрированное лицо приведено на рис. П­7 и 
П­8 в Приложении 2.

1 Отношение суммарной прибыли по всем регистраторам за 12 месяцев к среднему значению суммар-
ного капитала и резервов по отрасли за аналогичный период.
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пРилОжения

пРилОжение 1.  
ключевые пОкаЗатели пРОфессиОнальных участникОв Рынка 
ценных Бумаг

Наименование показателя* Единица  
измерения

II квартал 
2018

III квартал 
2018

IV квартал 
2018

I квартал 
2019

II квартал 
2019

Изменение 
за год

Изменение 
за квартал

количество кредитных и некредитных организаций, 
имеющих лицензию профессионального участника 
рынка ценных бумаг, в том числе:

ед. 583 567 534 517 502 -13,9% -2,9%

количество профучастников – нфо, в том числе: ед. 316 307 294 286 276 -12,7% -3,5%
– профучастников – нфо с лицензией на веде-

ние реестра владельцев ценных бумаг ед. 35 35 35 34 33 -5,7% -2,9%

– профучастников – нфо «чистых» депозита-
риев ед. 31 30 31 29 29 -6,5% 0,0%

количество лицензий профессиональных участни-
ков рынка ценных бумаг, аннулированных за квар-
тал (без учета реорганизаций) , в том числе:

ед. 36 45 83 25 39 8,3% 56,0%

– по заявлению ед. 12 23 22 16 11 -8,3% -31,3%

– в связи с отзывом банковской лицензии ед. 16 8 39 5 6 -62,5% 20,0%

– по нарушению ед. 8 13 21 4 20 150,0% 400,0%
– в связи с неосуществлением деятельности 

в течение 18 месяцев ед. 0 1 1 0 2

количество лицензий профессиональных участни-
ков рынка ценных бумаг, выданных за квартал ед. 9 0 4 0 1 -88,9%

активы профучастников – нфо, в том числе: млн руб. 911 541,1 1 034 283,3 1 030 415,8 1 236 030,1 1 093 679,0 20,0% -11,5%
– профучастников – нфо (без реестродержа-

телей), в том числе: млн руб. 892 775,0 1 021 709,1 1 020 324,4 1 224 158,3 1 076 454,1 20,6% -12,1%

– профучастников – нфо «чистых» депо-
зитариев млн руб. 17 719,6 30 197,7 15 599,2 17 955,9 18 702,2 X 4,2%

– профучастников – нфо с лицензией на веде-
ние реестра владельцев ценных бумаг млн руб. 18 766,1 12 574,2 10 091,5 11 871,8 17 224,9 X 45,1%

отношение активов профучастников – нфо к ввп % 0,94 1,03 0,99 1,17 1,02 X X
отношение активов профучастников – нфо (без 
реестродержателей) к ввп % 0,92 1,02 0,98 1,16 1,00 X X

концентрация активов профучастников – нфо
количество компаний, совместно контролирую-
щих 80% активов ед. 17 15 12 10,0 11,0 -35,3% 10,0%

количество компаний, совместно контролирую-
щих 80% активов % 5,4 4,9 4,1 3,5 4,0 -1.4 п.п. -0.5 п.п.

собственные средства профучастников – нфо, 
в том числе: млн руб. 89 078,4 95 825,8 80 356,1 84 516,8 85 473,9 -4,0% 1,1%

– профучастников – нфо (без реестродержа-
телей), в том числе: млн руб. 82 764,8 89 131,1 73 621,9 77 795,3 78 492,6 -5,2% 0,9%

– профучастников – нфо «чистых» депо-
зитариев млн руб. 11 694,8 11 567,7 11 560,7 12 286,1 11 934,5 2,0% -2,9%

– профучастников – нфо с лицензией на веде-
ние реестра владельцев ценных бумаг млн руб. 6 313,6 6 694,7 6 734,2 6 721,5 6 981,3 10,6% 3,9%

отношение собственных средств профучастников – 
нфо к активам % 9,8 9,3 7,8 6,8 7,8 -2,0 п.п. +1.0 п.п.

капитал и резервы профучастников – нфо, в том 
числе: млн руб. 304 930,9 309 718,1 297 681,7 296 472,2 297 457,8 -2,5% 0,3%

– профучастников – нфо (без реестродержа-
телей), в том числе: млн руб. 295 927,8 300 276,7 288 961,9 286 958,8 287 776,9 -2,8% 0,3%

– профучастников – нфо «чистых» депо-
зитариев млн руб. 14 772,0 14 590,5 14 487,3 15 397,5 15 055,6 1,9% -2,2%

– профучастников – нфо с лицензией на веде-
ние реестра владельцев ценных бумаг млн руб. 9 003,1 9 441,4 8 719,8 9 513,4 9 680,9 7,5% 1,8%
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Наименование показателя* Единица  
измерения

II квартал 
2018

III квартал 
2018

IV квартал 
2018

I квартал 
2019

II квартал 
2019

Изменение 
за год

Изменение 
за квартал

обязательства профучастников – нфо,  
в том числе: млн руб. 606 610,2 724 449,1 732 734,1 939 102,8 796 221,2 31,3% -15,2%

– профучастников – нфо (без реестродержа-
телей), в том числе: млн руб. 596 847,2 721 316,3 731 362,5 936 744,4 788 677,2 32,1% -15,8%

– профучастников – нфо «чистых» депо-
зитариев млн руб. 2 947,6 15 607,2 1 111,9 2 552,4 3 646,6 23,7% 42,9%

– профучастников – нфо с лицензией на веде-
ние реестра владельцев ценных бумаг млн руб. 9 763,0 3 132,8 1 371,7 2 358,4 7 543,9 -22,7% 219,9%

отношение обязательств профучастников – нфо 
к активам % 66,5 70,0 71,1 76,0 72,8 +6,3 п.п. -3.2 п.п.

кредиторская задолженность профучастников – 
нфо, в том числе: млн руб. 308 733,9 287 219,7 239 038,2 292 959,5 279 345,1 -9,5% -4,6%

– профучастников – нфо (без реестродержа-
телей), в том числе: млн руб. 299 936,7 284 541,5 238 114,3 291 327,4 272 699,4 -9,1% -6,4%

– профучастников – нфо «чистых» депо-
зитариев млн руб. 803,9 14 514,4 147,7 1 438,6 2 563,8 218,9% 78,2%

– профучастников – нфо с лицензией на веде-
ние реестра владельцев ценных бумаг млн руб. 8 797,2 2 678,2 923,9 1 632,1 6 645,6 -24,5% 307,2%

чистая прибыль профучастников – нфо с начала 
отчетного года, в том числе: млн руб. 2 694,9 7 964,2 8 132,8 3 887,7 12 672,2 370,2% 226,0%

– профучастников – нфо (без реестродержа-
телей), в том числе: млн руб. 1 928,3 6 864,3 7 329,4 3 772,4 11 786,4 511,2% 212,4%

– профучастников – нфо «чистых» депо-
зитариев млн руб. 968,3 1 815,3 1 768,4 527,3 1 203,9 24,3% 128,3%

– профучастников – нфо с лицензией на веде-
ние реестра владельцев ценных бумаг млн руб. 766,6 1 099,9 803,4 115,3 885,8 15,6% 668,2%

количество клиентов на брокерском обслужива-
нии, в том числе: тыс. ед. 1 662,5 1 852,9 2 221,8 2 500,3 2 881,8 73,3% 15,3%

– профучастников – нфо тыс. ед. 870,5 899,4 936,4 948,9 1 011,3 16,2% 6,6%

– профучастников – ко тыс. ед. 792,0 953,5 1 285,3 1 551,4 1 870,5 136,2% 20,6%
количество активных клиентов на брокерском об-
служивании, в том числе: тыс. ед. 223,2 244,8 308,7 305,7 358,8 60,8% 17,4%

– профучастников – нфо тыс. ед. 134,8 135,2 147,6 140,7 158,7 17,7% 12,8%

– профучастников – ко тыс. ед. 88,3 109,6 161,2 165,1 200,1 126,6% 21,2%
Доля топ-5 профучастников по количеству клиен-
тов на брокерском обслуживании % 72,3 71,3 73,9 76,6 78,0 +1,3 п.п. +5,6 п.п.

Доля активных клиентов на брокерском обслужи-
вании, в том числе: % 13,4 13,2 13,9 12,2 12,4 -1.0 п.п. +0.2 п.п.

– профучастников – нфо % 15,5 15,0 15,8 14,8 15,7 +0.2 п.п. +0.9 п.п.

– профучастников – ко % 11,2 11,5 12,5 10,6 10,7 -0.5 п.п. +0.1 п.п.
количество клиентов на депозитарном обслужива-
нии, в том числе: тыс. ед. 2 073,7 2 305,3 2 834,4 3 256,3 3 682,9 77,6% 13,1%

– профучастников – нфо тыс. ед. 885,9 914,4 949,9 960,6 1 024,5 15,6% 6,6%

– профучастников – ко тыс. ед. 1 187,8 1 390,8 1 884,5 2 295,7 2 658,4 123,8% 15,8%
количество активных клиентов на депозитарном 
обслуживании, в том числе: тыс. ед. 231,8 251,7 310,7 310,4 339,7 46,6% 9,4%

– профучастников – нфо тыс. ед. 150,8 140,4 154,8 143,9 160,2 6,2% 11,3%

– профучастников – ко тыс. ед. 81,0 111,3 155,9 166,6 179,5 121,7% 7,8%
Доля активных клиентов на депозитарном обслу-
живании, в том числе: % 11,2 10,9 11,0 9,5 9,2 -2.0 п.п. -0,3 п.п.

– профучастников – нфо % 17,0 15,4 16,3 15,0 15,6 -1.4 п.п. +0,6 п.п.

– профучастников – ко % 6,8 8,0 8,3 7,3 6,8 0 -0,5 п.п.
количество клиентов в доверительном управлении, 
в том числе: тыс. ед. 116,1 132,0 152,2 168,8 204,2 75,9% 21,0%

– профучастников – нфо тыс. ед. 115,4 131,3 151,6 168,3 203,9 76,8% 21,1%

– профучастников – ко тыс. ед. 0,8 0,7 0,5 0,4 0,4 -54,8% -20,1%
Доля топ-3 профучастников по количеству клиен-
тов на доверительном управлении % 89,1 88,1 86,2 85,1 86,0 -3,1 п.п. +0,8 п.п.

Продолжение таблицы
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Окончание таблицы
Наименование показателя* Единица  

измерения
II квартал 

2018
III квартал 

2018
IV квартал 

2018
I квартал 

2019
II квартал 

2019
Изменение 

за год
Изменение 
за квартал

стоимость портфелей в доверительном управле-
нии, в том числе: млрд руб. 890,2 934,0 915,0 914,2 923,4 3,7% 1,0%

– в рамках стандартных стратегий управления млрд руб. 142,7 156,3 162,9 166,7 178,0 24,7% 6,8%

– в рамках остальных стратегий управления млрд руб. 747,5 777,6 752,1 747,5 745,4 -0,3% -0,3%
Доля стандартных стратегий в доверительном 
управлении % 16,0 16,7 17,8 18,2 19,3 +3.3 п.п. +0.9 п.п.

количество иис, в том числе: тыс. ед. 367,6 448,3 596,3 717,9 893,4 143,0% 24,5%
– в рамках брокерского обслуживания, в том 

числе: тыс. ед. 303,6 376,4 514,5 624,8 773,3 154,7% 23,8%

– профучастников – нфо тыс. ед. 160,3 176,3 195,8 210,8 228,7 42,7% 8,5%

– профучастников – ко тыс. ед. 143,3 200,1 318,7 414,1 544,6 280,1% 31,5%
– в рамках доверительного управления, в том 

числе: тыс. ед. 64,0 71,9 81,8 93,1 120,1 87,6% 29,1%

– профучастников – нфо тыс. ед. 63,9 71,8 81,7 92,9 120,0 87,7% 29,1%

– профучастников – ко тыс. ед. 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 23,4% 4,5%

стоимость активов на иис, в том числе: млрд руб. 72,8 81,0 98,8 107,1 120,3 65,3% 12,3%
– в рамках брокерского обслуживания, в том 

числе: млрд руб. 45,6 50,7 65,4 72,6 80,1 75,6% 10,2%

– профучастников – нфо млрд руб. 27,0 28,7 34,7 37,3 41,2 52,7% 10,5%

– профучастников – ко млрд руб. 18,6 22,0 30,7 35,4 38,9 108,8% 9,9%
– в рамках доверительного управления, в том 

числе: млрд руб. 27,2 30,4 33,5 34,4 40,2 47,9% 16,7%

– профучастников – нфо млрд руб. 27,2 30,3 33,4 34,4 40,1 47,6% 16,7%

– профучастников – ко млрд руб. 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 1 052,3% 0,2%
средний размер иис в рамках брокерского обслу-
живания тыс. руб. 150,2 134,6 127,1 116,3 103,5 -31,1% -10,9%

средний размер иис в рамках доверительного 
управления тыс. руб. 424,4 422,4 408,9 370,0 334,5 -21,2% -9,6%

количество обслуживаемых реестров у реестро-
держателей тыс. ед. 55,5 53,2 53,9 52,8 51,2 -7,9% -3,1%

количество зарегистрированных лиц у реестродер-
жателей, в том числе: млн ед. 30,0 29,7 33,5 33,2 32,8 9,5% -1,2%

– количество лиц, на счетах которых учитыва-
ются ценные бумаги млн ед. 24,9 24,8 22,9 22,8 22,4 -10,0% -1,8%

* По данным реестра на отчетную дату (без учета данных АО «ДОМ.РФ» (ранее – АИЖК), ООО «УК ФКБС» и инвестиционных советников), не имеющих лицензий профессио­
нального участника рынка ценных бумаг.

Примечание. X – отсутствуют сопоставимые данные.
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пРилОжение 2.  
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пРилОжение 3.  
метОдические пОяснения к ключевым пОкаЗателям 
пРОфессиОнальных участникОв Рынка ценных Бумаг

ОБщие пОлОжения

Обзор ключевых показателей подготовлен на основе агрегированных данных отчетов про­
фессиональных участников рынка ценных бумаг – кредитных организаций, представляемых 
в Банк России в соответствии с Указанием Банка России от 08.10.2018 № 4927­У, отчетов про­
фессиональных участников рынка ценных бумаг – некредитных организаций, представляемых 
в Банк России в соответствии с Указанием Банка России от 27.11.2017 № 4621­У, а также на ос­
нове данных Московской Биржи.

В  таблице «Ключевые показатели профессиональных участников рынка ценных бумаг» 
представлена динамика изменения агрегированных показателей, характеризующих деятель­
ность некредитных финансовых организаций, имеющих лицензию профессионального участ­
ника рынка ценных бумаг, в том числе лицензию на осуществление деятельности по ведению 
реестра (далее  – регистратор): количество некредитных финансовых организаций и  кре­
дитных финансовых организаций, имеющих лицензии профессиональных участников рынка 
ценных бумаг (профучастники – НФО и профучастники – КО соответственно), активы проф­
участников – НФО, собственные средства профучастников – НФО, капитал и резервы проф­
участников – НФО, прочие обязательства профучастников – НФО, кредиторская задолжен­
ность профучастников – НФО, чистая прибыль профучастников – НФО.

При формировании данных по профучастникам – НФО отдельно учитывались организации, 
имеющие лицензии на осуществление функций финансового посредничества на рынке цен­
ных бумаг (лицензия на осуществление брокерской, дилерской деятельности, деятельности 
по доверительному управлению) в сочетании с лицензиями на другие виды профессиональной 
деятельности на рынке ценных бумаг, а также компании, выполняющие функции регистратора.

В  таблице «Ключевые показатели профессиональных участников рынка ценных бумаг» 
представлены относительные показатели по сегментам: количество компаний (профучастни­
ков – НФО), совместно контролирующих 80% активов, отношение активов к ВВП, отношение 
собственных средств к активам, отношение прочих обязательств к активам.

хаРактеРистика Отдельных пОкаЗателей

Активы – сумма активов, величина которых отражается в строке «Итого активов» Бухгал­
терского баланса некредитной финансовой организации.

Собственные средства  – разница между стоимостью активов и  пассивов. Собственные 
средства рассчитываются как сумма по строке «Размер собственных средств» формы ОКУД 
0420413.

Капитал и резервы – сумма уставного, добавочного и резервного капитала, собственных 
акций (долей участия), выкупленных у акционеров (участников), и резервов. Значение показа­
теля рассчитывается как сумма по строке «Итого капитала» Бухгалтерского баланса некредит­
ной финансовой организации.

Кредиторская задолженность  – сумма средств клиентов, кредиторской задолженно­
сти и обязательств по  вознаграждениям работникам по окончании трудовой деятельности, 
не ограниченным фиксируемыми платежами, Бухгалтерского баланса некредитной финансо­
вой организации.

Чистая прибыль – сумма по  строке «Прибыль (убыток) после налогообложения» Отчета 
о финансовом результате некредитной финансовой организации.
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