
Результат управления портфелем

Стоимость пая, руб.

за квартал за квартал

за год за год

млн руб. от среднекварт. СЧА

млн руб. от среднегодовой СЧА

Доля, % Сумма вложений, руб.

За 2 квартал 2015 За год (30.06.2014 - 30.06.2015)

от среднекварт. СЧА от среднегодовой СЧА

ТГК-1 2,93

Группа 6.4 

5,04
Сургутнефтегаз, ап 8,34

НКНХ, ап 3,09

137 260 407,16

61 096 490,39

30 422 743,03

Сумма вложений, руб.

100,0%

Индекс отраслевого отклонения25%-25% -26%

-0,01%

-0,17%

-0,63%

2,88%

1,79%

1,09%

4,94%

1 507 827

19

4

Кол-во

дивиденды

Финансовый результат, % и руб.6 820 078

44 980 331,83

2 976,32

1 654,55

1 626,18

1 476,38

* по реестру акционеров от 07.05.2015 без учета менеджмента и сотрудников

Индекс ММВБ, пт

5,15%

15,79%

1,74%

12,07%

3 446,31

3 277,44

30.06.2015

31.03.2015

30.06.2014

132 095 120,76

58 211 070,24

28 903 718,69

31.03.2015

-13,06%отток за год

отток за квартал

658

635
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ОТКРЫТЫЙ ПАЕВОЙ ИНВЕСТИЦИОННЫЙ ФОНД АКЦИЙ «АРСАГЕРА – ФОНД АКЦИЙ» 

Measurement Arsagera Reallocation Quality (MARQ)

Состав и структура портфеля на 30.06.2015,  доли в %

5,22%

14,28%

709

-861 354

-3 194 044

2 336 588

13 294 319

6 668 939

18 245 157

0,00%

-0,67%

-2,50%

1,83%

10,41%

разница между начислением и восстановлением резервов фонда

прочие расходы фонда

расходы на вознаграждение УК 

доход/убыток от переоценки ценных бумаг

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПОРТФЕЛЕМ

Менеджмент и сотрудники

Структура пайщиков 

100,0%

44,5%

22,2%

33,3%

ИТОГО

34,1%

Остальные клиенты44,1%

21,9% Акционеры*

Доля, %

Добыча, переработка нефти и газа 44,55

ЛУКОЙЛ 10,12 Татнефть, ап 5,09

доход/убыток от сделок купли-продажи ценных бумаг

3 967 067

2 462 952

-15 336

-240 291

-862 141

Группа 6.1 Группа 6.2 Группа 6.3 

Башнефть, ап 2,94

Газпром 9,93 Газпром нефть

ОГК-2 3,27

7,69

9,79 Банк Санкт-Петербург 2,94

Мосэнерго
Энел Россия 2,98

3,13

Финансовый сектор 12,74

Энергетика 12,32

Транспорт 3,42 Аэрофлот
Прочие 5,30 АФК Система 5,30

Связь, телекоммуникации и новые 7,69 МТС

Сбербанк России, ап

3,42
Чёрная металлургия 3,07 Мечел, ап 3,07
Потребительский сектор 2,99 Компания М.видео 2,99
Денежные средства 0,37
Итого 100,00 54,12 19,98 23,50 2,03

-1,20%

МОСТОТРЕСТ 2,08 Открытые инвестиции 

26%

-1,65

-16,68

650

625

20

5

Кол-во

45 741 173,74

30.06.2015

2,033,43Строительство, недвижимость 7,55 Группа ЛСР 
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ММВБ Топ-10 Портфели 
96,08% 

3-й кв. 2014 4-й кв. 2014 1-й кв. 2015 2-й кв. 2015 

  

137,3 

132,1 
135,7 

125

130

135

140
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РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПОРТФЕЛЕМ

ОТКРЫТЫЙ ПАЕВОЙ ИНВЕСТИЦИОННЫЙ ФОНД АКЦИЙ «АРСАГЕРА – ФОНД АКЦИЙ» 

УВАЖАЕМЫЙ КЛИЕНТ!
Благодарим Вас за доверие, оказываемое команде ОАО «УК «Арсагера»!

Спасибо, что Вы с нами. Удачных инвестиций!
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Краткие итоги 2 квартала 2015 года:

• изменение индекса ММВБ составило +1,74% (подробнее о ситуации на фондовом

рынке на стр. 6-7);

• стоимость пая за квартал выросла на 5,15% (подробно оценка качества управления

представлена на стр. 9-10, информация о вкладе активов в финансовый результат на стр.

12);

• СЧА фонда выросла, на фоне роста рынка наблюдался отток средств пайщиков;

• наибольшую долю в портфеле по-прежнему занимает отрасль «Добыча, переработка

нефти и газа». На втором месте отрасль «Финансовый сектор». «Энергетика» на третьем

месте (отраслевой анализ представлен на стр. 14-30);

• уровень «диверсификации Арсагеры» портфеля находился в диапазоне 28%-30%

(зависимость между уровнем диверсификации портфеля и его результатом представлена

на графике «клин Арсагеры» на стр. 9).

Интересная информация о фондовом рынке

Во 2 квартале 2015 года индекс ММВБ находился в диапазоне 1600-1700 пунктов и, несмотря на значительные колебания

внутри периода, в итоге показал прирост всего 1,74%. Отметим значительное снижение прибылей компаний, входящих в

индекс ММВБ, что на фоне относительно высоких процентных ставок привело к снижению индекса Арсагеры до уровней

минус 40-45% (последний раз такие значения наблюдались в 2009 году). Тем не менее, мы ожидаем, что в ближайшие

полгода начнется восстановление размера корпоративных прибылей до прежних уровней и снижение процентных ставок.

Традиционно во 2 квартале выходит годовая отчетность, проводятся годовые собрания акционеров, появляется ясность с

размером дивидендов. Пожалуй, главной приятной новостью стала информация о выплате существенных дивидендов по

привилегированным акциям Сургутнефтегаза. Напомним, что российская судебная система своей практикой, по сути,

отменила обязательства компаний по выплате дивидендов по префам, отдав решение этого вопроса на милость

владельцев обыкновенных акций. На этом фоне, решение о выплате дивидендов по привилегированным акциям

становится признаком исключительно высокого качества корпоративного управления и просто благородного поведения со

стороны органов управления Сургутнефтегаза и других эмитентов. Подробнее об этом в нашем материале «Голос на

продажу».

В первом эшелоне также отметим странное поведение котировок акций ВТБ, продемонстрировавших значительную

положительную динамику на фоне бледных экономических результатов и фантастических зарплатах топ-менеджеров, что

наводит на мысли об искусственном влиянии на котировки.

Астапов Алексей Юрьевич,

Директор по привлечению 

капитала и продвижению

ОАО «УК «Арсагера» | www.arsagera.ru 
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РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПОРТФЕЛЕМ

ТЕРМИНЫ И УСЛОВНЫЕ ОБОЗНАЧЕНИЯ

Коэффициент P/BV

Коэффициент P/E

Коэффициент P/S

Коэффициент P/Запасы

Расчетная стоимость пая

Стоимость чистых активов

ROA

ROE

ROS

Коэффициент цена/запасы компании, финансовый коэффициент, равный отношению

рыночной капитализации компании к запасам месторождений компании. Используется для

оценки компаний добывающей отрасли. Коэффициент показывает, какова рыночная

стоимость компании на единицу запасов, и позволяет сравнивать между собой различные

компании одной отрасли.

Величина, определяемая путем деления стоимости чистых активов фонда на количество

размещенных инвестиционных паев фонда.

Разница между стоимостью активов (имущества) фонда и величиной обязательств,

подлежащих исполнению за счёт этих активов, на момент определения чистых активов.
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Дюрация Средний срок потока платежей, взвешенный по дисконтированной сумме. Дюрация

бескупонной облигации с выплатой в конце срока совпадает со сроком до погашения. В

случае, когда точная оценка не требуется, показатель дюрации можно считать сроком,

оставшимся до погашения облигации.

Коэффициент цена/балансовая стоимость, финансовый коэффициент, равный отношению

рыночной капитализации компании к балансовой стоимости ее активов. Коэффициент

показывает, во сколько раз рыночная стоимость компании превышает балансовую стоимость

(определяется как чистые активы компании, то есть совокупные активы за вычетом

совокупных обязательств, долгов), т.е. условно говоря, сколько «балансовых стоимостей»

стоит компания.

Коэффициент цена/прибыль, финансовый показатель, равный отношению рыночной

капитализации компании к ее годовой прибыли. Коэффициент показывает, во сколько раз

стоимость компании больше годовой прибыли, т.е. условно говоря, сколько годовых

прибылей стоит компания.

Коэффициент цена/выручка, финансовый показатель, равный отношению рыночной

капитализации компании к ее годовой выручке. Коэффициент показывает, во сколько раз

стоимость компании больше годовой выручки, т.е. условно говоря, сколько «годовых

выручек» стоит компания.

Рентабельность активов - показатель, характеризующий эффективность использования всех

активов предприятия. Частное от деления чистой прибыли на среднегодовую величину

активов.

Рентабельность (доходность) собственного капитала - чистая прибыль компании,

выраженная в процентах к собственному капиталу.

Рентабельность продаж - отношение чистой прибыли предприятия к чистому объему продаж;

показатель операционной эффективности компании.
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РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПОРТФЕЛЕМ

Причина изменения доли отрасли (эмитента) в портфеле:

Динамика отрасли (эмитента) в отчетном периоде была хуже динамики портфеля в целом

Динамика отрасли (эмитента) в отчетном периоде была лучше динамики портфеля в целом

Причина отсутствия отрасли (эмитента) в портфеле:

Отрасль не может быть представлена из-за ограничений в ИД/из-за низкой ликвидности акций эмитентов

Отрасль (эмитент) не может быть представлена в портфеле из-за относительно низкой потенциальной доходности

Состояние платежеспособности эмитента облигаций по данному выпуску:

Платежеспособен

Ожидается дефолт / допущен технический дефолт

Допущен фактический дефолт

Произведена диверсификация в связи с появлением равнодоходных эмитентов

II КВАРТАЛ 2015

Доля отрасли (эмитента) была увеличена путем покупки акций отрасли (эмитента)

Возможные причины покупки:

• Более высокий уровень потенциальной доходности относительно остальных отраслей (эмитентов);

• Появление возможности доведения доли отрасли (эмитента) до значений разрешенного лимита.

Доля отрасли (эмитента) была уменьшена путем продажи акций отрасли (эмитента)

Возможные причины продажи:

• Более низкий уровень потенциальной доходности относительно остальных отраслей (эмитентов);

• Превышение установленных ограничений на долю отрасли (эмитента).
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РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПОРТФЕЛЕМ
ОТКРЫТЫЙ ПАЕВОЙ ИНВЕСТИЦИОННЫЙ ФОНД АКЦИЙ «АРСАГЕРА – ФОНД АКЦИЙ» ЭФФЕКТИВНОСТЬ УПРАВЛЕНИЯ ПОРТФЕЛЕМ

ЭФФЕКТИВНОСТЬ УПРАВЛЕНИЯ ПОРТФЕЛЕМ

Банк ВТБ, ао 31,50% МегаФон, ао -15,23%

НОВАТЭК, ао 29,31% АК АЛРОСА, ао -10,76% 1,98% 2,24% 18,84% 10,65%

Ростелеком, ао 15,70% Северсталь, ао -8,73%

Полюс Золото, ао 62,55% ДИКСИ Групп, ао -32,62%

Трубная металлургическая компания, 

ао
34,37% Газпром нефть, ао -13,85% 3,38% -1,44% 16,25% 22,11%

Аэрофлот, ао 13,83% Группа ЛСР, ао -12,44%

ОАК, ао 58,11% Галс-Девелопмент, ао -38,03%

Новороссийский морской торговый 

порт, ао
37,28% Славнефть-Мегионнефтегаз, ао -33,06% 6,65% 2,87% 10,04% 2,67%

Отисифарм, ао 35,78% Распадская, ао -15,13%

Челябинский металлургический 

комбинат, ао
188,78% Красноярская ГЭС, ао -34,77%

Лензолото, ао 78,26% Славнефть-Мегионнефтегаз, ап -34,22% 5,05% -1,45% 11,57% 13,39%

ТД ГУМ, ао 46,51% Славнефть-ЯНОС, ап -22,58%

Результат рынка, рассчитанный по free-float

Индекс ММВБ

Индекс акций второго эшелона Московской Биржи

Стоимость пая
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За год2 квартал 2015

2 квартал 2015

5,10% 10,70%

ТОП-3 худших

1,74%

2,08% 13,35%

Бенчмарк группы 6.1

простой|взвешенный по free-float

ТОП-3 лучших

12,07%

Управляющая компания «Арсагера» традиционно придерживается стратегии полного инвестирования. В отчетном периоде доля денежных средств в фонде

была близка к нулю и носила технический характер. 

Бенчмарк группы 6.4

простой|взвешенный по free-float

На плавающем окне в один год стоимость пая выросла на 15,79%, а изменение индекса ММВБ составило +12,07%. На указанном периоде опережающую

курсовую динамику показали привилегированные акции ОАО "Мечел" (+95,04%), ПАО "Нижнекамскнефтехим" (+64,58%) и ОАО "Сургутнефтегаз" (+51,27%),

значительно хуже рынка были акции ОАО "АФК Система" (-56,55%), ОАО "Аэрофлот" (-32,12%), ОАО "Открытые инвестиции" (-29,00%), привилегированные

акции ОАО "Сбербанк России" (-30,04%).

5,15% 15,79%

Среди ликвидных акций лучше рынка вели себя находившиеся в портфеле фонда акции ОАО "АФК Система" (+10,98%), ПАО "Аэрофлот" (+13,83%).

Динамику хуже рынка продемонстрировали акции ПАО "ЛУКОЙЛ" (-8,63%), ПАО "Группа ЛСР" (-12,44%), ОАО "Газпром нефть" (-13,85%).

Среди менее ликвидных акций лучше других выглядели привилегированные акции ПАО "Нижнекамскнефтехим" (+14,99%), акции ПАО "Банк "Санкт-

Петербург" (+27,14%), ПАО "ОГК-2" (+25,08%), ПАО "Мосэнерго" (+23,44%) и ОАО "ТГК-1" (+21,38%).

Слабее рынка оказались акции ОАО "Открытые инвестиции" (-2,96%), привилегированные акции ОАО "Мечел" (-3,25%).

Внутри квартала были приобретены акции ПАО "Мостотрест" (+18,14%).

Бенчмарк группы 6.2

простой|взвешенный по free-float

Бенчмарк группы 6.3

простой|взвешенный по free-float

Показатель доходности

В отчетном периоде стоимость пая выросла на 5,15%, превысив результат индекса ММВБ (+1,74%). 
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