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АННОТАЦИЯ
В статье указано, что глобальная финансовая система 

характеризуется сложной структурой и наличием межинсти-
туциональных связей. В современной мировой финансовой 
системе важное место отводится глобальным инвестицион-
ным фондам. Автором проанализированы основные показа-
тели, которые характеризуют деятельность глобальных инве-
стиционных фондов. Результаты анализа свидетельствуют, 
что 82% инвестиционных фондов сконцентрированы в США 
и преимущественно странах Еврозоны. Отмечено снижение 
доходности вложений, что может оказать существенное вли-
яние на все группы инвесторов, как индивидуальных, так и 
институциональных. Акцентировано внимание на влиянии 
рынка криптовалют на деятельность глобальных инвестици-
онных фондов.
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АНОТАЦІЯ
У статті вказано, що глобальна фінансова система харак-

теризується складною структурою і наявністю міжінституцій-
них зв'язків. У сучасній світовій фінансовій системі важливе 
місце відводиться глобальним інвестиційним фондам. Авто-
ром проаналізовано основні показники, які характеризують ді-
яльність глобальних інвестиційних фондів. Результати аналізу 
свідчать, що 82% інвестиційних фондів локалізовано в США і 
переважно країнах Єврозони. Відзначено зниження прибутко-
вості вкладень, що може зробити істотний вплив на всі групи 
інвесторів, як індивідуальних, так й інституціональних. Авто-
ром акцентовано увагу на впливі ринку криптовалют на діяль-
ність глобальних інвестиційних фондів.

Ключові слова: інвестиції, інвестиційний фонд, ризик, фі-
нансова система, глобалізація.

АNNOTATION
The article points out that the global financial system is char-

acterized by a complex structure and the presence of inter-institu-
tional links. An important place in the modern world financial sys-
tem is given to global investment funds. The author analyzes the 
main indicators that characterize the activity of global investment 
funds. The results of the analysis show that 82% of investment 
funds are concentrated in the USA and some countries, which are 
mainly situated in the Eurozone. There is a decrease in profitability 
of investments, which can have a significant impact on all groups 
of investors, both individual and institutional. The author focuses 
his attention on the influence of the crypto-currency market on the 
activities of global investment funds.

Keywords: investment, investment fund, risk, financial sys-
tem, globalization.

Постановка проблемы. Глобальная финан-
совая система характеризуется сложной струк-
турой и наличием межинституциональных свя-
зей. На протяжении сорока лет (с 1976 г.) ее 
структура претерпела ряд значительных изме-
нений, которые были обусловлены в первую 
очередь динамичностью цивилизационного 
развития. В [1] верно указывается, что финан-
совые инновации, экономические кризисы, 
трансформации бизнес-моделей и моделей 
регулирования кредитно-денежных отношений 
способствовали смещению акцентов в направ-
лении новых структур. Среди последних важ-
ное место в мировой финансовой системе отво-
дится глобальным инвестиционным фондам. 
Вышеизложенное свидетельствует об актуаль-
ности темы статьи.

Анализ последних исследований и публи-
каций. Исследования деятельности инвести-
ционных фондов достаточно полно представ-
лены в специальной научной экономической 
литературе, а также в изданиях публицисти-
ческого характера. Преимущественно общие 
аспекты функционирования инвестиционных 
фондов в мире изложены в [2; 3]. А, напри-
мер, коллективом авторов [4] анализируются 
деятельность Корейской инвестиционной кор-
порации, степень реализации политических и 
экономических целей ее функционирования. 
Достаточно интересным является исследова-
ние деятельности Китайской инвестиционной 
корпорации [5].

Выделение нерешенных ранее частей общей 
проблемы. Вместе с тем динамизм современ-
ных тенденций функционирования глобальных 
инвестиционных фондов, как и мирового инве-
стиционного рынка, обуславливает необходи-
мость дополнительных исследований данной 
проблематики. 

Цель статьи заключается в анализе основ-
ных тенденций деятельности глобальных инве-
стиционных фондов.
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Изложение основного материала исследова-
ния. Институциональная трансформация финан-
совой системы способствовала возникновению 
инвестиционных фондов. Мы считаем доста-
точно обоснованной версию, что появление инве-
стиционных фондов связано с переориентацией 
потребления с текущего момента на будущие 
периоды (трансформация во времени) [6]. 

Кроме того, владея имущественными пра-
вами и осуществляя масштабные торговые опе-
рации на фондовом, валютном и иных типах 
рынков, инвестиционные фонды оказывают 
существенное влияние на долгосрочные тенден-
ции их развития [7].

В [8] верно указывается, что важным фак-
тором первостепенной значимости для фондов 
во многих странах стало развитие электрон-
ных технологий и сопутствовавшее этому мас-
штабное снижение операционных издержек 
по обслуживанию большинства счетов и уве-
личение объема трансакций. Благодаря этому 
фонды стали более конкурентоспособными по 
сравнению с банками.

Наконец, инвестфонды (как и другие инсти-
туциональные инвесторы) могут действовать 
как сила, уравновешивающая олигополистиче-
ские банки, которые доминируют в финансовой 
системе большинства стран благодаря своей 
высокой эффективности, конкурентоспособно-
сти, использованию инноваций и адекватному 
реагированию на потребности клиентов [8].

Информация, представленная на рис. 1, сви-
детельствует, что 82% инвестиционных фондов 
сконцентрированы в США и преимущественно 
странах Еврозоны. Это подтверждает тезис о 
локализации данных институций в экономи-
чески высокоразвитых странах. Причем евро-
пейский рынок инвестиционных фондов кон-
центрируется в пяти странах (Люксембурге, 
Германии, Ирландии, Франции и Нидерлан-
дах), которые суммарно составляют почти 90% 

общей стоимости акций инвестиционных фон-
дов, выпущенных в зоне евро [10].

Суммарный объем капиталов, которыми 
управляют инвестиционные фонды, в мире 
составляет более 36 трлн. евро, в том числе в 
странах Европы – около 11 трлн. евро.

Увеличение активов инвестиционных фондов 
Еврозоны составило на протяжении 2012–2016 гг. 
46,0% (рис. 2). 

Темпы роста долговых ценных бумаг в акти-
вах инвестиционных фондов (за исключением 
фондов денежного рынка) за 2016 г. составил 
5,1% при объеме операций на сумму 4 млрд. 
евро. Для пакетов акций годовой прирост соста-
вил 5,8%, а, соответственно, транзакции – 
22 млрд. евро [11].

Мы согласны с точкой зрения, изложенной в 
[8], что наблюдаемый интенсивный рост фондов 
в странах континентальной Европы в первую 
очередь объяснялся тем, что домашние хозяй-
ства стали предпочитать долгосрочные вложе-
ния в инвестиционные фонды банковским вкла-
дам и краткосрочным размещениям. Вместе с 
тем банковские вклады и вложения в кратко-
срочные инструменты финансового рынка до 
сих пор составляют в Европе около 50% сбере-
жений против 15% в США.

Результаты исследований, представленных в 
отчете McKinsey Global Institute [13, с. 11], сви-
детельствуют о том, что доходность акций и инве-
стиций с фиксированным доходом в Соединенных 
Штатах и Западной Европе в течение последую-
щих двух десятилетий может быть существенно 
ниже, чем за последние 30 лет. В отчете, подго-
товленном в сотрудничестве с McKinsey Strategy 
and Corporate Finance Practice, указывается, что 
средняя годовая доходность акций может быть 
ниже примерно на 1,5–4,0 процентных пункта. 
Для фиксированных доходов разрыв уменьше-
ние доходности может быть еще больше – от 3 до 
5 процентных пунктов [13].

 

США ; 47 

Европа; 35 

Африка и Азия; 
13 

кроме США; 6 

Рис. 1. Распределение глобальных инвестиционных фондов по регионам мира, % [9]
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Снижение доходности может оказать суще-
ственное влияние на все группы инвесторов, 
как индивидуальных, так и институциональ-
ных. В первую очередь это может коснуться 
вложений домохозяйств, несмотря на то что 
на протяжении 2012–2016 гг. значительно 
увеличилась доля домохозяйств, владеющих 
акциями инвестиционных фондов. Так, по 
состоянию на 1 июля 2017 г. сумма вложе-
ний домохозяйств Еврозоны в инвестиционные 
фонды составляла 2,19 трлн. евро [10]. Нисхо-
дящий тренд доходности также может суще-
ственно повлиять на выбор модели инвестици-
онной политики.

Современная структура инвестиционных 
фондов Еврозоны в зависимости от использу-
емой модели инвестиционной политики пред-
ставлена на рис. 3.

Существенное влияние может также ока-
зать стремительный рост рынка криптовалют и 
иных инструментов. 

Самый простой способ сделать ставку на этот 
финансовый инструмент –торгуемые на бирже 
фонды (Exchange Traded Fund), паевые фонды 
или даже хедж-фонды, которые были куплены 
в Bitcoin Investment Trust (BIT) [14]. По инфор-
мации Morningstar, прогнозируемый рост соста-
вит до конца 2017 г. 668%.
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Рис. 2. Активы инвестиционных фондов еврозоны, трлн. евро [12]

 
Рис. 3. Структура инвестиционных фондов Еврозоны  

в зависимости от используемой модели инвестиционной политики [10]
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Рис. 4. Динамика курса биткоина к доллару США [15]

Выводы. Большинство глобальных фондов 
в краткосрочной перспективе будут придержи-
ваться консервативной инвестиционной поли-
тики. Этому будут способствовать две группы 
причин: с одной стороны, появление новых 
финансовых инструментов, которые наряду с 
высокой доходностью характеризуются зна-
чительным риском и неопределенностью; с 
другой – усиливающая конкуренция, стреми-
тельный рост информационных технологий и 
необходимость диверсификации инвестицион-
ного портфеля будут способствовать вложениям 
в высокорисковые активы.
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