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Результат управления портфелем

Measurement Arsagera Reallocation Quality (MARQ)
Эффективность изменения состава и структуры портфеля
за год (31.12.2013 - 31.12.2014)

За 4 квартал 2014
Финансовый результат, руб.

Всего: -1 523 517 Всего: 1 636 367

дивидендный доход

доход/убыток от сделок купли-продажи ценных бумаг

доход/убыток от переоценки ценных бумаг

расходы на вознаграждение УК 

386 199

4 667 182

-5 548 348

-764 051

-251 388

0,32%

3,86%

-4,54%

-0,63%

-0,21%

4,54%

8,96%

 -9,05%

-2,50%

-0,69%

Индекс отраслевого отклонения за 4 квартал 2014 Индекс отраслевого отклонения за год  (31.12.2013 - 31.12.2014)

2 190,00

31.12.2013

30.09.2014

2 217,62

31.12.2014

2 160,07

Индекс акций второго
эшелона Московской Биржи

Стоимость пая, руб.

-1,65%

-10,05%1,39%

-1,25%

За год

За квартал За квартал

За год

-52% 52%

Размер фонда

СЧА, руб. / Количество открытых 
лицевых счетов

31.12.2013 30.09.2014 31.12.2014

СЧА 117 735 376,78 
121 603 075,97

119 364 825,59
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-13 110 0,13%-0,01%

От среднеквартальной СЧА От среднегодовой СЧА

разница между начислением и 
восстановлением резервов фонда

Эффективность изменения состава и структуры портфеля 
за 4 квартал 2014  

30.12.2013

30.09.2014

30.12.2014
2 798,14

3 110,74

2 845,05

5 364 792

10 599 498

 -10 707 963

-2 957 309

-810 870

Состав и структура портфеля на 31.12.2014, доли в %

-0,58%

 -0,01%

31.12.2013 - 31.12.2014

148 219

Отток за квартал
-714 733,22 руб.

Отток за год
-6 918,45 руб.
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Индекс акций второго эшелона Московской Биржи Топ-10 Портфели 81,74%

-10,05%

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

 

 
 Группа 6.1  Группа 6.2  Группа 6.3  Группа 6.4  Группа 6.5  

Добыча, переработка 
нефти и газа 37,13 

Газпром 
Сургутнефтегаз, ап 

5,75 
1,39 

Башнефть, ап 
Татнефть, ап 
Газпром нефть 
 

5,28 
4,57 
3,58 

Нижнекамскнефтехим, ап 4,15   Газораспределение Ростов, ап 
Газораспределение Калуга 
Газораспределение Тамбов  
Метафракс 
Газораспределение Ростов 
Газораспределение Н. Новгород 
Обьнефтегазгеология 
Обьнефтегазгеология, ап 

3,57 
2,81 
1,65 
1,50 
0,98 
0,74 
0,67 
0,50 

Строительство, 
недвижимость 15,68 

  Группа ЛСР 4,86   
 

  Открытые инвестиции 
 

4,75 
 

Главмосстрой 
ЦМТ, ап  
Мостострой-11 

3,39 
1,38 
1,30 

Энергетика 13,98   Мосэнерго 
Э.ОН Россия 

3,68 
2,18 

ОГК-2 
ТГК-1 

3,46 
3,03 

Томская распределительная 
компания, ап 

1,40 Рязанская энергосбытовая 
компания 

0,23 

Машиностроение 12,74 

    СОЛЛЕРС 
АВТОВАЗ, ап 

2,30 
1,00 

  ДНПП 
Роствертол 
МЗиК 
Ковровский мех. завод 
МЗиК, ап 

4,93 
1,60 
1,13 
1,02 
0,76 

Черная металлургия 4,08     Мечел, ап 1,65   Уральская кузница 2,43 

Финансовый сектор 4,07 Сбербанк России, ап 3,34       Банк Возрождение, ап 0,73 

Связь, 
телекоммуникации и 
новые технологии 

3,74 
МТС 3,74         

Прочие 3,59 АФК Система 2,75       Газэнергосервис 0,84 

Цветная металлургия 2,75 
 

     Соликамский магн. завод 
 

0,70 
 

Бурятзолото 
Комбинат Южуралникель 
СУМЗ 

1,21 
0,68 
0,15 

Потребительский 
сектор 2,22   М.Видео 2,22         

Денежные средства и 
прочие активы 0,02           

Итого 100,00  16,97  26,38  15,60  6,85  34,19 
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УВАЖАЕМЫЙ КЛИЕНТ!
Благодарим Вас за доверие, оказываемое команде ОАО «УК «Арсагера»!

Спасибо, что Вы с нами. Удачных инвестиций!
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Краткие итоги 4 квартала 2014 года:

• изменение индекса акций второго эшелона Московской Биржи составило 

-1,65% (подробнее о ситуации на фондовом рынке на стр. 6-7);

• стоимость пая за квартал снизилась на 1,25% (подробно оценка качества управления

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

11);

• СЧА фонда снизилась, наблюдался незначительный отток средств пайщиков;

• наибольшую долю в портфеле по-прежнему занимают отрасли «Добыча, переработка

нефти и газа» и «Строительство, недвижимость» (отраслевой анализ представлен на стр.

14-31);

• уровень «диверсификации Арсагеры» портфеля находился в диапазоне 9%-13%

(зависимость между уровнем диверсификации портфеля и его результатом

представлена на графике «клин Арсагеры» на стр. 8).

Интересная информация о фондовом рынке

События, которые оказали ключевое влияние на экономику России в 4 квартале 2014 года и, как следствие, на фондовый

рынок – это снижение цен на нефть, сильное ослабление курса рубля и резкий рост процентных ставок. Нет сомнения, что

эти обстоятельства будут оказывать влияние на рынок ценных бумаг и на протяжении 2015 года.

Ослабление курса рубля – результат оттока капитала, вызванного в первую очередь существенным размером погашения в

четвертом квартале заимствований в иностранной валюте. Также нельзя снимать со счетов экономико-политическую

реакцию нашего правительства на снижение цены на нефть. Низкий курс национальной валюты позволяет сбалансировать

бюджет в рублях даже при низкой стоимости нефти, дополнительно стимулируя процесс импортозамещения.

Индекс ММВБ в 4 квартале колебался в диапазоне от 1 350 до 1 600 пунктов, а закрылся на уровне 1 400. Напомним, что

индекс ММВБ рассчитывается в рублях. Гораздо более драматичным выглядит поведение индекса РТС, который

рассчитывается в долларах. Он снижался с уровня превышающего 1 100 пунктов до примерно 600. Иначе говоря, цены

российских акций в долларах США снижались почти вдвое.

Особенностью курсовой динамики российских акций в 4-ом квартале была разнонаправленная динамика. На фоне общего

падения цен, акции экспортёров, в частности АЛРОСА, Северсталь, Акрон, ЛУКОЙЛ и другие (в первую очередь

представители нефтяной и металлургической отраслей) демонстрировали положительную динамику. Ослабление курса

рубля позволяет им поддерживать экономические показатели на хорошем уровне и обещает их акционерам неплохие

дивиденды.

Нельзя оставить без внимания примеры агрессивной скупки акций без особой оглядки на финансовые показатели

скупаемых компаний. Это в первую очередь Транснефть, ГК ПИК, ВТБ, ЧЦЗ. Позиция рационального инвестора после

определенного уровня цен не позволяет нам участвовать в подобных движениях курсов акций. Максимальную выгоду от

такого рода вложений смогут получить только инсайдеры.

Наихудшую курсовую динамику показали компании, в структуре фри-флоата которых была существенная доля

иностранных инвесторов. Среди них выделим Сбербанк, МТС, М.видео, Группу ЛСР, а также акции сектора

электроэнергетики. Поведение иностранных инвесторов в этих компаниях было связано с желанием вывести средства

любой ценой, не обращая внимания на результаты деятельности этих компаний.

Результаты изменения цен на акции во втором эшелоне оказались еще более волатильны в связи с низкой ликвидностью и 

меньшей долей иностранных инвесторов. Лидеры роста и падения показали изменение котировок на десятки процентов.

По итогам 4 квартала отметим завершение многолетних проектов, связанных с владением акциями таких компаний, как

Акрон, ГК ПИК, Галс-Девелопмент.

В связи с законодательными изменениями в части налогообложения дивидендов (в 2015 году ставка изменяется с 9 до

13%) ряд компаний заплатили щедрые промежуточные дивиденды ближе к концу 2014 года, в частности: Лукойл,

М.видео, Группа Черкизово, Газпром нефть.

Астапов Алексей Юрьевич,

Директор по привлечению 

капитала и продвижению

ОАО «УК «Арсагера» | www.arsagera.ru 
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