
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 3 квартал 2015 За год (30.09.2014 - 30.09.2015)

от среднекварт. СЧА от среднегодовой СЧА

Связь, телекоммуникации и новые 3,99 МТС 3,99

Денежные средства 0,25
2,08

2,07%

24%

2,95

-12,31

654

630

19

5

Кол-во

46 078 577,24

30.09.2015

3,52

Итого 100,00 50,84 36,08 10,75

Прочие 5,05 АФК Система

Сбербанк России, ап

ММК

3,18Потребительский сектор 3,18 Компания М.видео
Транспорт 3,52 Аэрофлот

3,54

Банк Санкт-Петербург

3,93 Мечел, ап 3,06

10,17 2,31

Группа ЛСР 

ОГК-2

5,05

Энел Россия 3,57
2,36

Газпром 9,81 Башнефть, ап

Мосэнерго 3,58 ТГК-1
Сургутнефтегаз, ап 7,80 Татнефть, ап 4,93

19 471

-268 621

-890 725

Группа 6.1 Группа 6.2 Группа 6.3 

Добыча, переработка нефти и газа 45,64
НКНХ, ап

ИТОГО

33,3%

Остальные клиенты44,5%

22,2% Акционеры*

Доля, %

доход/убыток от сделок купли-продажи ценных бумаг

-4 669 201

355 476
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ОТКРЫТЫЙ ПАЕВОЙ ИНВЕСТИЦИОННЫЙ ФОНД АКЦИЙ «АРСАГЕРА – ФОНД АКЦИЙ» 

Measurement Arsagera Reallocation Quality (MARQ)

Состав и структура портфеля на 30.09.2015,  доли в %

7,25%

24,74%

53 377

-940 729

-3 254 833

6 808 974

20 104 213

9 434 722

32 205 724

0,04%

-0,72%

-2,50%

5,23%

15,44%

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

Индекс ММВБ, пт

1,27%

29,10%

-0,70%

16,43%

3 490,25

3 446,31

30.09.2015

30.06.2015

дивиденды

Финансовый результат, % и руб.1 607 600

45 741 173,74

2 703,45

1 642,97

1 654,55

1 411,07

* по реестру акционеров от 07.05.2015 без учета менеджмента и сотрудников

30.09.2014

137 260 407,16

61 096 490,39

30 422 743,03

30.06.2015

-9,45%отток за год

приток за квартал

650

625

Структура пайщиков 

100,0%

45,9%

21,6%

32,5%

ОПИН 2,08

141 820 285,58

65 066 965,58

30 674 742,76

Сумма вложений, руб.

100,0%

Индекс отраслевого отклонения23%-23% -24%

0,01%

-0,19%

-0,63%

-3,28%

0,25%

4,95%

1,13%

7 061 201

20

5

Кол-во

Чёрная металлургия 6,99
Строительство, недвижимость 5,85

Группа 6.4 

4,96

Энергетика 13,04

Финансовый сектор 12,48

3,02ЛУКОЙЛ 10,08 Газпром нефть 5,04

3,77
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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 3 квартала 2015 года:

• изменение индекса ММВБ составило -0,70% (подробнее о ситуации на фондовом

рынке на стр. 6-7);

• стоимость пая за квартал выросла на 1,27% (подробно оценка качества управления

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

12);

• СЧА фонда выросла, на фоне снижения рынка наблюдался приток средств пайщиков;

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

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

В 3 квартале 2015 года индекс ММВБ находился в диапазоне 1580-1730 и закончил квартал на отметке 1643 (-0,7%).

Наиболее значимым событием третьего квартала традиционно стала выплата дивидендов. В наших портфелях наибольший

объем дивидендных выплат пришелся на привилегированные акции Сургутнефтегаза. 

Заметный негативный эффект на рынок оказала информация о возможном изменении налогового режима в отношении

нефтяной отрасли (изъятие доходов от девальвации), что привело к снижению котировок компаний нефтегазового сектора.

Акции компании ЛУКОЙЛ при этом пострадали сильнее остальных. 

Информация о приобретении Аэрофлотом компании Трансаэро за 1 рубль привела к обвалу котировок акций Трансаэро и

существенному снижению котировок акций самого Аэрофлота, которые восстановились после того как стало понятно, что

Аэрофлот не будет обслуживать долги Трансаэро. В последующем Аэрофлот вообще отказался от этой сделки.

Отметим также плохую курсовую динамику акций энергетических компаний, в частности компаний, входящих в Газпром

энергохолдинг (ОГК-2, ТГК-1, Мосэнерго).

Астапов Алексей Юрьевич,

Директор по привлечению 

капитала и продвижению

ОАО «УК «Арсагера» | www.arsagera.ru 



РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПОРТФЕЛЕМ

ВСТУПЛЕНИЕ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________1

ТЕРМИНЫ И УСЛОВНЫЕ ОБОЗНАЧЕНИЯ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________3

ЭФФЕКТИВНОСТЬ УПРАВЛЕНИЯ ПОРТФЕЛЕМ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________5

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПОРТФЕЛЯ, ОПИСАНИЕ БЕНЧМАРКОВ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________5

ИЗМЕНЕНИЕ КАПИТАЛИЗАЦИИ ОТРАСЛЕЙ И ИХ ДОЛЯ В ОБЩЕЙ КАПИТАЛИЗАЦИИ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________8

ГРАФИКИ «КЛИН АРСАГЕРЫ»        ________________________________________________________________________________________________________________________________________9

ЭФФЕКТИВНОСТЬ ИЗМЕНЕНИЯ СОСТАВА И СТРУКТУРЫ ПОРТФЕЛЯ ПО МЕТОДИКЕ MARQ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________10

ВКЛАД ОТДЕЛЬНЫХ ИНСТРУМЕНТОВ В ФИНАНСОВЫЙ РЕЗУЛЬТАТ УПРАВЛЕНИЯ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________12

АНАЛИЗ ПОРТФЕЛЯ ПО ГРУППАМ РИСКА        ________________________________________________________________________________________________________________________________________13

ОТРАСЛЕВОЙ АНАЛИЗ ПОРТФЕЛЯ         ________________________________________________________________________________________________________________________________________15

МАШИНОСТРОЕНИЕ         ________________________________________________________________________________________________________________________________________18

ДОБЫЧА, ПЕРЕРАБОТКА НЕФТИ И ГАЗА        ________________________________________________________________________________________________________________________________________19

ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЙ  СЕКТОР     ________________________________________________________________________________________________________________________________________21

ПРОЧИЕ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________22

СТРОИТЕЛЬСТВО, НЕДВИЖИМОСТЬ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________23

СВЯЗЬ, ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ И НОВЫЕ ТЕХНОЛОГИИ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________24

ТРАНСПОРТ  ________________________________________________________________________________________________________________________________________25

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР        ________________________________________________________________________________________________________________________________________26

ПРОИЗВОДСТВО МИНЕРАЛЬНЫХ УДОБРЕНИЙ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________27

ЦВЕТНАЯ МЕТАЛЛУРГИЯ        ________________________________________________________________________________________________________________________________________28

ЧЕРНАЯ МЕТАЛЛУРГИЯ, ДОБЫЧА УГЛЯ И ЖЕЛЕЗНОЙ РУДЫ________________________________________________________________________________________________________________________________________29

ЭНЕРГЕТИКА        ________________________________________________________________________________________________________________________________________30

КОНТАКТНАЯ ИНФОРМАЦИЯ         ________________________________________________________________________________________________________________________________________32

III КВАРТАЛ 2015

СОДЕРЖАНИЕ

ОАО «УК «Арсагера» | www.arsagera.ru 



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
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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

ММК, ао 37,70% Банк ВТБ, ао -14,50%

Уралкалий, ао 32,05% МТС, ао -12,62% 3,67% -2,14% 24,41% 12,71%

Сбербанк России, ап 19,56% ЛУКОЙЛ, ао -9,57%

Полюс Золото, ао 74,87% ОГК-2, ао -21,72%

НМТП, ао 56,50% ИНТЕР РАО ЕЭС, ао -13,11% 3,86% 5,37% 21,96% 18,32%

Акрон, ао 36,34% ТМК, ао -12,62%

Казаньоргсинтез, ао 45,71% АК Трансаэро, ао -67,58%

Корпорация ВСМПО-АВИСМА, ао 39,62% МРСК Центра, ао -23,14% -1,82% 3,13% 39,12% 21,84%

Банк Возрождение, ао 23,50% Банк Возрождение, ап -22,86%

РАО Энергетические системы 

Востока, ап
65,24% Кузбасская Топливная Компания, ао -36,72%

Дорогобуж, ао 58,76% МРСК Волги, ао -21,05% 1,67% 0,14% 20,34% 8,40%

Красноярская ГЭС, ао 41,67% Русская Аквакультура, ао -16,38%

Результат рынка, рассчитанный по free-float

Индекс ММВБ

Индекс акций второго эшелона Московской Биржи

Стоимость пая

Бенчмарк группы 6.1

простой|взвешенный по free-float

ТОП-3 лучших

16,43%

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 29,10%, а изменение индекса ММВБ составило +16,43%. На указанном периоде опережающую

курсовую динамику показали привилегированные акции ОАО "Мечел" (+219,46%), ПАО "Башнефть" (+79,51%), ПАО "Нижнекамскнефтехим" (+38,78%) и ОАО

"Сургутнефтегаз" (+42,43%), акции ОАО "АФК Система" (+39,58%), значительно хуже рынка были акции ПАО "Аэрофлот" (-18,35%), ОАО "Открытые

инвестиции" (-24,15%), ОАО "ТГК-1" (-28,39%), ПАО "МТС" (-22,15%).

1,27% 29,10%

Среди ликвидных акций лучше рынка вели себя находившиеся в портфеле фонда привилегированные акции ПАО "Сбербанк России" (+19,56%) и ПАО

"Татнефть" (+9,82%), акции ПАО "Газпром нефть" (+7,05%) и ПАО "М.видео" (+10,33%).

Динамику хуже рынка продемонстрировали акции ПАО "ОГК-2" (-21,72%), ПАО "Энел Россия" (-10,21%), ПАО "Мосэнерго" (-8,73%), ПАО "Аэрофлот" (-7,62%),

ПАО "ЛУКОЙЛ" (-9,57%), ПАО "МТС" (-12,62%), ПАО "Газпром" (-8,47%), ОАО "АФК Система" (-7,47%), привилегированные акции ОАО "Сургутнефтегаз" 

(-7,78%). 

Внутри квартала были приобретены акции ОАО "ММК" (+37,70%).

Среди менее ликвидных акций результаты слабее рынка показали акции ОАО "ТГК-1" (-17,51%), ПАО "Банк "Санкт-Петербург" (-8,90%), привилегированные

акции ОАО "Мечел" (-14,66%) и ПАО "Нижнекамскнефтехим" (-15,63%).

Внутри квартала в рамках выставленной ОАО "ТФК-Финанс" оферты были проданы акции ПАО "Мостотрест" (-17,42%).

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 1,27%, превысив результат индекса ММВБ (-0,70%). 

III КВАРТАЛ 2015

За год3 квартал 2015

3 квартал 2015

-0,35% 17,63%

ТОП-3 худших

-0,70%
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