Инвестиции и инвесторы – когда ждать приток длинных денег
По информации Госстата, в январе-июне 2014 года объем прямых иностранных инвестиций в экономику Украины уменьшился на $6,768 млрд. В этом материале наши эксперты расскажут, почему иностранные инвесторы боятся вкладывать средства в украинские активы, когда можно ожидать изменения их настроения и притока длинных денег.

«2014 год уже можно назвать самым тяжелым посткризисным периодом для Украины, как в политической, так и в инвестиционной сферах», - отмечает директор департамента торговых операций ФК «Сократ» Роман Петров. 
В тоже время, по мнению экспертов, последняя неделя февраля 2014 года была лучшей неделей в истории украинского фондового рынка: «Победа революции повысила шансы позитивных изменений в стране, что стало самой позитивной новостью с 2010 года. Несмотря на то, что с началом военных действий оптимизм инвесторов заметно убавился, спрос на рисковые активы все равно остается более высоким, чем был до февраля 2014 года. Правда, само понятие рискового актива несколько изменилось: к концу года к категории рисковых принадлежат практически все активы, кроме наличного доллара», - говорит управляющим активами КУА «КИНТО» Павел Ильяшенко.
«В период экономического и/или политического кризиса, сопровождающегося обесцениванием национальной валюты, иностранные инвесторы традиционно выходят из рынков акций таких стран. В результате цены падают и это открывает возможности для входа на низких уровнях для локальных инвесторов, - комментирует управляющий партнер ИГ «УНИВЕР» Алексей Сухоруков. - Но из Украины иностранцы все, кто мог, уже много лет назад вышли. Остались скорей всего только те, кто может себе позволить ждать очень долго, не фиксируя убытка. Поэтому в 2014 году на фоне девальвации гривны цены акций не упали, а даже немного выросли благодаря покупкам внутренних инвесторов, среди которых заметная часть была настроена на ожидания быстрых улучшений. По сравнению с унылым 2013 годом после бегства Януковича и его ближайшего окружения на рынке появился позитив, он был без особенного ажиотажа и продлился недолго». 

С начала августа специалисты отмечают резкое снижение украинского рынка: «Большинство предприятий, акции которых являются голубыми фишками, находятся в зоне АТО. Инвесторы продают акции и переходят в доллар. Об этом можно судить по динамике количества зарезервированных средств на «Украинской бирже», - комментирует Роман Петров. 
«Социально-политические потрясения принесли Украине лидирующие позиции в новостных лентах, превратив «украинский кризис» в один из самых значительных геополитических рисков для мировых финансовых рынков. Военные действия на востоке Украины стали одним из основных стоп-факторов, который ограничивает доступ компаний к рынкам капитала и повышает риски до неприемлемого уровня, - объясняет Член Правления «Профессиональной ассоциации корпоративного управления» Оксана Параскева. - Ряд иностранных инвесторов отказались от сотрудничества с Украиной или уменьшили объемы финансирования (объем инвестиций Всемирного банка  в течение 2014 года снижен до $1,5 млрд, вложения кредиторов из Канады и Японии уменьшились с $300 млн до $100 млн, Европейский инвестиционный банк отказался от инвестиций в Украину. Соответственно, другие группы инвесторов также не считают возможным открытие позиций по Украине)».
Господин Петров считает, что с ратификацией соглашения с ЕС у нас появился огромный шанс выхода на еврорынок, что является большим позитивом для украинских предприятий и экономики в целом. «Как только конфликт на востоке страны утихнет, настроение инвесторов поменяется, и украинский фондовый рынок покажет сильный рост», - говорит эксперт. 
В качестве альтернативы валютных накоплением украинцев на инвестиционном рынке эксперты рекомендуют инструменты фондового рынка: «Хорошей альтернативой паническому бегству украинцев в наличную валюту была бы возможность покупать еврооблигации и другие иностранные ценные бумаги, особенно выпущенные компаниями из развитых стран, где успешно развиваются современные технологию. Но украинцы не свободны в своих правах инвестировать туда, куда считают выгодным. Прикрываясь лозунгами борьбы с оттоком капитала, наше государство до сих пор близоруко запрещает инвестиции в качественные активы, тем самым стимулируя людей не держать деньги в «гривневом концлагере», - считает Алексей Сухоруков.
«С начала года гривна девальвировала более чем на 70%, таким образом, держатели американской валюты увеличили свои сбережения в гривневом эквиваленте более чем в 1,8 раз. Но, к примеру, за тот, же период акции «Укрнефти» показали рост 350%. В течение середины сентября мы также видим рост Индекса UX на фоне продолжения девальвации гривны. Как только инвестиционный климат в Украине улучшится, бумаги, которые входят в Индекс UX обгонят девальвацию гривны. Поэтому на данный момент идеальным вложением гривневого ресурса является инвестирование в фондовый рынок», - говорит Роман Петров. 

Специалисты отмечают, что в долгосрочном периоде гривневые депозиты превосходят по доходности долларовые депозиты. Но, банковская система на текущий момент находится в очень тяжелом состоянии, поэтому вложение в депозиты сейчас является достаточно рисковым.
«На фоне снижения внешних инвестиций, внутренний рынок переживает серьезные потрясения: отток депозитов с начала 2014 года превысил 100 млрд. грн., девальвация национальной валюты – гривны – превысила 70%, - говорит Оксана Параскева. - Политика НБУ (в частности, ограничения на вывод капитала) приведет к «замораживанию» внешнего финансирования за исключением программ «финансовой помощи». Банковская система остро нуждается в рекапитализации. Источником капитала могли бы стать накопления населения путем эмиссии акций через конвертируемые облигации с одновременным введением независимых директоров в Наблюдательный совет банка – представителей комитетов вкладчиков. Таким образом, вкладчик может быть вовлечен в процесс управления банком и может получить гарантии возвратности вложенных средств и возможности контроля за реальным состоянием дел в банке, а банк -  необходимый «длинный ресурс»». 

«Нельзя «привлечь длинные деньги»; можно решить проблемы экономических институтов и деньги сами станут длиннее, и сами решат куда они хотят привлечься. Иными словами – это вопрос общих реформ, а не точечных», - парирует Павел Ильяшенко. 
«Для того, чтобы в стране появились «длинные деньги», я на сегодня вижу только один путь - индивидуальные пенсионные счета, которые не облагаются налогом, если владелец не снимает с них свои деньги до выхода на пенсию», - уверен господин Сухоруков. 

Роман Пертов считает, что в привлечении длинных денег на наш рынок может помочь внедрение новых инструментов, фьючерса на доллар/гривна, допуск на отечественные биржи акций иностранных эмитентов и развитие Рынка привлечения капитала с появлением на бирже бумаг эмитентов новой экономики. 

«Инвесторы понимают риск, но в настоящий момент не могут оценить перспективы роста. На данный момент не случилось еще ничего, что говорило бы о том, что экономика будет расти на горизонте в 10 лет с темпом хотя бы выше 3%, а не около 1%, - объясняет пассивность инвесторов Павел Ильяшенко. - Когда станет понятно, что изменения действительно происходят, своего инвестора Украина получит».

«Серьезного интереса со стороны иностранных инвесторов следует ждать только после начала реформ в судебной системе, госуправлении и налогообложении, - говорит Алексей Сухоруков. Простая смена фамилий первых лиц государства без каких-либо реформ - это плохой сигнал для инвесторов. Это значит, что новая власть будет так же как и предыдущая разорять страну через коррупцию, воровство бюджета и отъем бизнеса». 

Господин Петров видит перспективы отечественного рынка в более оптимистичном свете: «Проявление демократии, прозрачность механизма инвестирования – это сигнал для европейских и американских инвесторов, - говорит специалист. - Совсем недавно президент Украины Петр Порошенко предложил США создать специальный фонд для инвесторов, которые будут инвестировать в Украину. Американский фондовый рынок на текущий момент перегрет, поэтому инвесторы ищут новые рынки для инвестирования. Украина может стать как раз этим рынком. На текущий момент иностранные инвесторы не напуганы, они просто ждут завершения военного конфликта на Донбассе. Мы ожидаем всплеск иностранных инвестиций в бумаги, торгующиеся на «Украинской бирже» уже в следующем году. При этом, значение Индекса UX может перевалить отметку 2000».

