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Люди   V Нефть&Газ
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2013 год

Налоги на доходы
~ 3,7 трлн. рублей

Налоги на нефть и газ
~ 3,5 трлн. рублей

Источник: Ведомости 19 февраля 2014 



Консолидированный бюджет 2013. Доходы
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страховые взносы 
на обязательное 
социальное страхование

налоги на прибыль, доходы

налоги, сборы за 
пользование 
природными 
ресурсами

Источник: Минфин РФ, электронный бюджет



Налоговые льготы
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С начала 2014 года:

Инвестиции в ценные бумаги (обращающиеся на 
фондовой бирже)

и ПАИ сроком более 3-х лет.

Налоговый вычет: 3 млн. рублей в год

I



Налоговые льготы. ИИС
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С начала 2015 года:

ИИС – индивидуальные инвестиционные 
счета

Срок инвестиций: от 3-х лет.
Максимальная сумма инвестиций в год: 400К рублей.

Тип «А»: получение налогового вычета 13% (ставка 
подоходного налога) и возврат до 52К рублей после 
подачи декларации

Тип «Б»: доход от инвестиций не облагается 
подоходным налогом

II



Аналоги ИИС
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Tax-free savings accounts (TFSA)

С 2009 года

10 млн. счетов ~ 40% населения
75 млрд. долларов

Individual retirement account (IRA)

С 1974 года

46 млн. домохозяйств ~ 39% домохозяйств
5 540 млрд. долларов

Individual Savings Account (ISA)

С 1999 года

14 млн. счетов ~ 50% населения
440 млрд. фунтов



Рынок IRA США

8Источники: Investment Company Institute. 2014. “The U.S. Retirement Market, Third Quarter 2013” (January),
http://www.fdic.gov/bank/statistical/stats/2013sep/fdic.html

$ 5,5 трлн. на счетах IRA – это меньше, но сравнимо с объемом банковских
депозитов в США ~$ 6 трлн.



 Если рынок банковских депозитов продолжит расти с темпами 8% в год (часть роста 
«переедет» в рост пенсионных сбережений, то к 2030 году его объем составит 64 трлн. 
рублей.

Сравнение с рынком банковских депозитов

CAGR (2004–2013) = 27%

9Источник: АСВ, собственные расчеты



IRA, США
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1IRAs include traditional IRAs, Roth IRAs, and employer-sponsored IRAs (SIMPLE IRAs, SEP IRAs, and SAR-SEP IRAs).
2Employer-sponsored retirement plans include DC and DB retirement plans.
Sources: Investment Company Institute Annual Mutual Fund Shareholder Tracking Survey and U.S. Census Bureau

Many U.S. Households Have Tax-Advantaged Retirement Savings
Percentage of U.S. households, 2009

46 млн. домохозяйств из 117 имеют IRA, что составляет 39%.



As of year-end 2011, total assets in tax-qualified retirement systems in the United States totaled $18.0 
trillion, an increase of 35.3% since 2004.

Источник: http://www.ebri.org/publications/benfaq/index.cfm?fa=retfaq4

Пенсионные сбережения в США

Аналог 
российского НПО
(Работодатели + 
работники)
~ $4 трлн. 
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Частные лица (аналог 
ИИС)

~ $5 трлн.

http://www.ebri.org/publications/benfaq/index.cfm?fa=retfaq4
http://www.ebri.org/publications/benfaq/index.cfm?fa=retfaq4
http://www.ebri.org/publications/benfaq/index.cfm?fa=retfaq4


Соотношение государственных и частных 

пенсионных активов 

12Источник: Towers Watson Research, Global Pensions Asset Study - 2013
030220141730
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Average subscriptions per account have been growing since 2003, with faster increases 
of late following the rise in the subscription limits from 2008-09. 

http://www.hmrc.gov.uk/statistics/isas.htm Источник:

ISA, Великобритания

030220141730



Распределение пенсионных активов (7 стран)

14Источник: Towers Watson Research, Global Pensions Asset Study - 2013
030220141730



Среднегодовая 
доходность 

Ставка 
базового 

актива
3 года

Налог при 
закрытии

Банковский депозит 8,0% 8,0% 0%

ИИС  (с налоговыми 
вычетами)

8,0% 12,8% 13%

ИИС (со ставкой налога 0%) 8,0% 8,0% 0%

Частная Пенсия (НПО) 8,0% 13,8% 0%

Сравнение продуктов. Ставки.

080420141432

o Доходность для клиента до налогов везде одинаковая.
o Стоимость транзакций и плата за управление нигде не учитываются 

Источник: расчеты 15

Сценарий: каждый год клиент вносит 100 тысяч рублей.



Среднегодовая 
доходность 

Ставка 
базового 

актива
3 года 5 лет

Налог при 
закрытии

Банковский депозит 8,0% 8,0% 8,0% 0%

ИИС  (с налоговыми 
вычетами)

8,0% 12,8% 10,6% 13%

ИИС (со ставкой налога 0%) 8,0% 8,0% 8,0% 0%

Частная Пенсия (НПО) 8,0% 13,8% 11,5% 0%

Сравнение продуктов. Ставки.

080420141432

o Доходность для клиента до налогов везде одинаковая.
o Стоимость транзакций и плата за управление нигде не учитываются 

Источник: расчеты 16

Сценарий: каждый год клиент вносит 100 тысяч рублей.



Среднегодовая 
доходность 

Ставка 
базового 

актива
3 года 5 лет 10 лет

Налог при 
закрытии

Банковский депозит 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 0%

ИИС  (с налоговыми 
вычетами)

8,0% 12,8% 10,6% 8,7% 13%

ИИС (со ставкой налога 0%) 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 0%

Частная Пенсия (НПО) 8,0% 13,8% 11,5% 9,5% 0%

Сравнение продуктов. Ставки.

080420141432

o Доходность для клиента до налогов везде одинаковая.
o Стоимость транзакций и плата за управление нигде не учитываются 

Источник: расчеты 17

Сценарий: каждый год клиент вносит 100 тысяч рублей.



Сравнение продуктов. Суммы.

080420141432

Сумма внесенный 
средств, тысяч рублей

300 500 1 000 2 000

Ставка 
базового 

актива
3 года 5 лет 10 лет 20 лет

Банковский депозит 8,0% 351   634   1 565   4 942   

ИИС  (с налоговыми 
вычетами)

8,0% 383   681   1 621   4 820   

ИИС (со ставкой налога 
0%)

8,0% 351   634   1 565   4 942   

Частная Пенсия (НПО) 8,0% 390   699   1 695   5 202   

Облигация с годовым 
купоном

8,0% 344 615   1 475   4 366   

o Доходность для клиента до налогов везде одинаковая.
o Стоимость транзакций и плата за управление нигде не учитываются 

Источник: расчеты 18

Сценарий: каждый год клиент вносит 100 тысяч рублей.



Сравнение. Доход в % к внесенной сумме

080420141432

Сумма внесенный 
средств, тысяч рублей

300 500 1 000 2 000

Ставка 
базового 

актива
3 года 5 лет 10 лет 20 лет

Банковский депозит 8,0% 17% 27% 56% 147%

ИИС  (с налоговыми 
вычетами)

8,0% 28% 36% 62% 141%

ИИС (со ставкой налога 
0%)

8,0% 17% 27% 56% 147%

Частная Пенсия (НПО) 8,0% 30% 40% 69% 160%
Облигация с годовым 
купоном

8,0% 15% 23% 48% 118%

o Доходность для клиента до налогов везде одинаковая.
o Стоимость транзакций и плата за управление нигде не учитываются 

Источник: расчеты 19

Сценарий: каждый год клиент вносит 100 тысяч рублей.



Результаты фондов с разным уровнем AMF

080420141432
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В категории фондов с низкой платой за управление гораздо больше фондов, чей 
результат существенно выше конкурентов (5 звезд по методике MorningStar) …



Результаты фондов с разным уровнем AMF

080420141432
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… и гораздо больше фондов, кто просто лучше конкурентов.



Сравнение ПИФов Индекс ММВБ

080420141432
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Параметры, одинаковые для двух фондов:

Надбавка при продаже: 0,10%

Скидка при погашении: 0%

Расходы на инфраструктуру (Спецдеп): 0,17%

Брокерские и банковские комиссии: 0,13%

Различия:

Плата за управление (AMF) Фонда 1 = 0,5% годовых от СЧА

Плата за управление (AMF) Фонда 2 = 2% годовых от СЧА

= 0,3%

(от СЧА в год)

= 1,5%



Сравнение ПИФов индекс Акций

080420141432
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Ставка 
базового 

актива

через 3 
года

через 5 
лет

через 10 
лет

ПИФ 1 Индекс Акций (ставка 
расходов клиента 0,8% 
годовых)

10% 26   47   121   

ПИФ 2 Индекс Акций (ставка 
расходов клиента 2,3% 
годовых)

10% 21   38   91   

Первый Фонд лучше второго 
на:

19,5% 20,8% 24,3%

Сумма дохода (после налогов), 
тысяч рублей:

Сценарий: Клиент 1 раз купил ПАИ на 100 тысяч рублей.



Q&A
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