
Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 127,2% 19,4% -3,1% -16,4%

Бенчмарк 121,1% 23,2% 0,1% -11,2%

RAIFEQT RU

Гос. регистрационный номер

Дата формирования фонда20.09.2004

0241-74050443

ОПИФ "Райффайзен - Акции"

Тикер в Bloomberg

Валюта фонда Руб.

18

Название бумаги

Сбербанк 

Газпром

НОВАТЭК

ǐǐǐǑǑǑǑǑǑИнвестиционный горизонт, годы

Роснефть

9,5%

9,3%

7,9%

52,9%

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Вес в портфеле

Инвестиционный риск

СЧА, руб.

Текущая цена пая, руб.

Первоначальная цена пая, руб.

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 30.11.2011 г.

ЛУКОЙЛ

Итого

Всего позиций

13,5%

12,7%

НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

* Сырьевой: нефть, газ, металлы; Потребительский: банки, ритейл

ОБЗОР РЫНКА АКЦИЙ

Втечениепрошедшегомесяцастоимостьинвестиционногопая

ОПИФ«Райффайзен–Акции»снизиласьна3,06%.Акции,включенные

внашфонд,продемонстрировалипреимущественнонегативную

динамикукотировок.Основнойположительныйвкладвдинамику

фондавнеслиакцииНОВАТЭКа(+4,8%), Сбербанка(1,3%) и

Полиметалла(+2,0%).Негативныйвкладвизменениестоимостипая

внеслиакцииУралкалия(-9,8%),НорНикеля(-12,6%)иГазпрома(-

4,6%).

Вноябрероссийскийрыноквелсебяоченьволатильно–первая

половинамесяцапрошладостаточностабильно,нововторой

половинемысначалаувиделирезкоепадение(около100пунктовпо

индексуММВБ),азатемиещеболеерезкийрост.Витоге,рост

индексаММВБзаноябрьсоставилсимволический1пункт(+0,07%).

ИндексMSCI Russia заноябрьпотерял0,37%,приэтоминдекс

развивающихсястранMSCI Emerging Markets потерял6,7%,MSCI

BRICснизилсяна7,95%.Поддержкуроссийскомурынку,безусловно,

оказываетстабильновысокаяценананефть–ценазабаррельнефти

маркиБрентвноябренеопускаласьниже$106.Рубльослабелк

долларуна1,5%,приэтомукрепившиськевропочтина2%,что

привелок незначительномуослаблениюрубляотносительно

бивалютной корзины (-0,3%). 

Динамикароссийскогофондовогорынкаполностьюповторяла

динамикузарубежныхрынков,вчастности,динамикаиндексаММВБ

практическиидеальносовпадаласдинамикойамериканскогоS&P

500. Внутрироссийскиесобытияотошлинавторойплан,основное

вниманиебылосфокусированнонавнешнемфоне,вособенности,на

новостяхизЕвропы,гдепродолжаетразвиватьсяситуациясдолгами

стран еврозоны.  

В отраслевомразрезелучшуюдинамикукотировок

демонстрировалиММВБхимияинефтехимия(+7,83%),ММВБ

телекоммуникации(+7,45%),ММВБнефтьигаз(+5,24%)иММВБ

электроэнергетика(+2,4%).Сильноотсталиотдинамикииндекса

широкогорынкаметаллурги–ММВБметаллургияпотерялзамесяц

9,21%, такжесредиаутсайдеровбылииндексыММВБ

машиностроение(-4,89%), ММВБфинансы(-4,03%), ММВБ

потребительский сектор (-3,29%). 

15ноябрябылиобнародованырезультатыребалансировкииндекса

MSCIRussia–изиндексабылаожидаемоисключенаРаспадская,и

(наконец-то!)включенХолдингМРСК.Результатыребалансировки

вступаютв силу1 декабря.Приэтомуказанныебумаги

продемонстрировалинеожиданнуюнапервыйвзгляддинамику–

акцииРаспадскойвыросли,акцииХолдингаМРСКупали.Новседело

здесьвтом,чтоРаспадскаяобъявилавыкупсвоихакций,аХолдинг

МРСКсильновыросещедовключения,наожиданияхэтогодавно

назревшего решения.  

Изотдельныхименвыделяетсяростпривилегированныхакций

Транснефти(+30,3%)(компанияпровелаоптимистичнуювстречус

аналитиками),Акрона(+26,5%)(неожиданносильныерезультатыза3

квартал)иВСМПО-АВИСМА(+25,6%)(контрактсБоингомнапоставку

титана). 

Мыполагаем,чтодальнейшееразвитиесобытийбудетпродолжать

сильнозависетьотвнешнейконъюнктурыиценынанефть,котораяв

текущемгодудемонстрируетудивительнуюустойчивостьк

экономическому негативу.

Индекс ММВБ

15 956,01

высокий

10 000,00

1 151 682 783,16

Бенчмарк

65,1% 

18,5% 

8,2% 

3,6% 
3,7% 

0,9% 

Сырьевой Потребительский 

Электроэнергетика Транспорт 

Девелопмент Денежные средства 

13 000

15 000

17 000

19 000

21 000

30 ноя 10 28 фев 11 31 май 11 31 авг 11 30 ноя 11 

Пай Индекс ММВБ 



Бенчмарк

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 13,60% 11,46% -0,12% 4,40%

Бенчмарк 22,63% 12,89% 0,71% 6,73%

РЖД-14

ОПИФ "Райффайзен - Облигации"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Тикер в Bloomberg RAIFBND RU Траст 60% 1 эш./25% 2 эш./15% 3 эш.

Гос. регистрационный номер0242-74050284 Первоначальная цена пая, руб.

10,1%

ОБЗОР РЫНКА ОБЛИГАЦИЙ

10 000,00

13 937,95

2 022 548 107,37

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.

Дата формирования фонда11.10.2004

Инвестиционный горизонт, годыǐǑǑǑǑǑǑǑǑ

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

* Сырьевой: нефть, газ, металлы

8,4%

Лукойл 3 6,7%

АФК Система, 2 6,5%

Синергия, БО-1 5,7%

Копейка ТД, 3

низкий

ВноябреиндекскорпоративныхоблигацийММВБвыросна0.29%,

ценовойиндекс(исключающийнакопленныйкупонныйдоход)потерял

0.44%. 

Впрошломмесяцемыдокупиливпортфель«коротких»икачественных

бумаг:Лукойл3обл(6.45%активов).ПогасилипоофертеРЖД-12(3%)и

Мечел-БО1(6%).

НапряженнаяситуациянаденежномрынкеРФиухудшениедоступа

ИталиииИспаниикдолговомурынкунепозволилироссийскомурынку

облигацийуверенновырасти.Оборотынавторичномрынкеснизились,

первичныйрынокоткрылся,ноэмитентывынужденыбылипредлагать

высокиепремииковторичномурынку.Мыпокавоздерживаемсяот

участиявпервичныхразмещениях,особеннотам,гдевыходбумагина

торги осуществляется через 3-4 недели после размещения.

Инфляциявноябресоставила0.6%,поожиданиямМЭРвдекабре

инфляцияможетсоставить0.7-0.8%,чтодаётгодовуюинфляциюна

уровне6.6-6.7%.ЦБРФнаочередномзаседаниивконценоябряоставил

всеключевыеставкибезизменения.Тон«коммюнике»заставляетнас

ожидатьмонетарногосмягчениявследующемгоду,еслимировая

экономика продолжит замедлять свои темпы. 

Учитываявысокуюволатильностьнафондовыхрынках,мыпродолжаем

считатьобоснованнымдержатьсядюрации1-1.5 годаи видим

интересныевозможностиразместитьсяподставкивыше10%в

удовлетворительном кредитном качестве.

Ситуацияс банковскойликвидностьюпостепенноулучшается.В

декабревбанкидолжнопоступить«нетто»более1 трлн.руб.

ликвидностиизбюджета,еслиМинФинпролонгируетсвоикредиты

(904 млрд.руб.).Учитываядовольнослабыерезультатыфондового

рынка(акциииоблигации)вэтомгоду,мыожидаемагрессивногороста

котировок в последние дни уходящего года. 

Текущийсредневзвешенныйкупонпопортфелюсоставляет9,2%,

дюрация(сучётомденежныхсредств)–0,9 года,средневзвешенная

доходность к погашению / оферте – 8,15%.

КРЕДИТНОЕ КАЧЕСТВО

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Итого 37,3%

Всего позиций 39

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 30.11.2011 г.

15,0% 

0,6% 

37,0% 
14,9% 

16,6% 

1,5% 

14,4% 

Промышленность Субфедеральный Потребительский 

Сырьевой Телекоммуникации Электроэнергетика 

Денежные средства 

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%

1й эшелон 2й эшелон 3й эшелон 

Райффайзен - Облигации 

Trust 60% 1й эшелон/25% 2й эшелон/15% 3й эшелон 

13 100

13 300

13 500

13 700

13 900

14 100

14 300

30 ноя 10 28 фев 11 31 май 11 31 авг 11 30 ноя 11 

Пай 

Индекс Траст 60% 1й эшелон / 25% 2й эшелон / 15% 3й эшелон 



Текущая цена пая, руб.

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 149,8% 30,4% 1,2% -5,0%

Бенчмарк 169,3% 40,3% -2,0% -17,7%

Первоначальная цена пая, руб.10 000,00

Бенчмарк

Валюта фонда Руб.

Дата формирования фонда20.09.2007

ОПИФ акций "Райффайзен - Сырьевой сектор"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Тикер в Bloomberg RAIFCOM RU

Гос. регистрационный номер0987-94132127

ЛУКОЙЛ

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

НОВАТЭК

23

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 30.11.2011 г.

13,0%

10,7%

Газпром 9,8%

Сургутнефтегаз 6,7%

Роснефть 11,3%

ОБЗОР СЫРЬЕВОГО СЕКТОРА

Итого 51,5%

70% ММВБ нефть и газ /                       30% 

ММВБ металлургия

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьпаяОПИФакций«Райффайзен

–Сырьевойсектор»вырослана1,25%.Акции,включенныевнаш

отраслевойфонд,продемонстрировалисмешаннуюдинамику

котировок.

Основнойположительныйвкладвдинамикуфондавнеслиакции

Транснефтиприв.(+27,2%),Сургутнефтегаза(9,9%)иНОВАТЭКа(+4,8%).

НегативныйвкладвизменениестоимостипаявнеслиакцииМечела(-

23,7%), НЛМК (-14,5%) и Газпрома (-4,6%).  

Мысохраняемдолюакцийнефтегазовыхкомпанийнауровнечуть

менее80%.Запрошлыймесяцсредиакцийнефтегазовыхкомпаний

сильнеевыгляделиакцииСургутнефтегаза,Газпромнефти,атакже

привилегированныеакцииТранснефти.Мы по-прежнемуотдаем

предпочтениепрефамСургутнефтегазаввидувысокойожидаемой

дивиденднойдоходностинауровне12%.В3 кварталеприбыльот

валютнойпереоценкисоставилаоколо3 млрд.долл.,априбыльк

предыдущемугодувырослаболеечемв 3 раза.Несмотряна

укреплениерублясначала4 кварталаиповышениеценынанефть,мы

считаем,чтопоитогам2011г.размерчистойприбылиможетоказаться

вышеожиданийи,какследствие,болеевысокойдоходности.Что

касаетсяростакотировокТраснефтипр.на27%,то,вероятно,это

связанос возможнымулучшениемкачествакорпоративного

управленияпослевстречименеджментакомпанииипоявленииего

заинтересованностивомнениианалитиковинвестиционныхдомов

касательно возможностей по созданию стоимости для акционеров.

Сезонкорпоративнойотчетностиза3 кварталпродолжился

опубликованиемрезультатовЛукойлаиГазпромнефти.Финансовые

результатыпоследнейоказалисьсильными,несмотрянаснижениецен

нанефтьи повышенияэкспортнойпошлины,чтов результате

способствовалоростуакцийсопережающейсектординамикой.

ГазпромопубликовалфинансовыерезультатыпоМСФОза2 квартал,

которыеоказалисьвышеожиданий.Кромеэтого,менеджмент

Газпромапланируетнаследующийгодсущественносократитьразмер

инвестиционнойпрограммыиповыситьуровеньдивидендныхвыплат

до200 млрд.руб./год.Сучетомфактора«недовеса»инвесторовв

бумагиГазпромаи относительнойдешевизныпофинансовым

мультипликаторамвслучаереализацииплановменеджмента,нанаш

взгляд,можетпривестик ростурыночнойкапитализации,а

предполагаемая дивидендная доходность может составить порядка 5%.

высокий

1 025 335 154,36

11 163,87

Всего позиций

55,6% 

18,8% 

22,8% 

Нефть 

Металлы и добыча 

Газ 

7 500

9 500

11 500

13 500

30 ноя 10 28 фев 11 31 май 11 31 авг 11 30 ноя 11 

Пай Бенчмарк 



Бенчмарк

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 222,4% 34,2% 0,5% -14,8%

Бенчмарк 187,0% 36,2% 7,4% -6,5%

ОПИФ акций "Райффайзен - Телекоммуникации и 

Транспорт"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Тикер в Bloomberg RAIFTEL RU ММВБ телекоммуникации

Гос. регистрационный номер0988-94131961 Первоначальная цена пая, руб.10 000,00

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.7 953,30

Дата формирования фонда20.09.2007 СЧА, руб. 987 302 070,69

МТС

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисквысокий

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ ОБЗОР СЕКТОРОВ ТЕЛЕКОММУНИКАЦИЙ И ТРАНСПОРТА

Итого 59,8%

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

АФК Система 14,3%

VIMPELCOM 13,4%

Всего позиций 10

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 30.11.2011 г.

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьпаяОПИФакций«Райффайзен

– Телекоммуникациии Транспорт»вырослана0,48%. Акции,

включенныевнашфонд,продемонстрировалисмешаннуюдинамику

котировок.

Основнойположительныйвкладвизменениестоимостипаявнесли

акцииВымпелкома(+13,7%),АФКСистема(+10,1%)и МТС(+7,3%).

Основнойнегативныйвкладвизменениестоимостипаявнеслиакции

Mail.ru Group (-6,3%), CTC Media (-11,2%) и Yandex (-16,3%).   

Мысохраняемдолюакцийоператоровфиксированнойимобильной

связинауровне,которыйсоставляетчутьменее45%,темсамым

отдаваяпредпочтение«защитным»активам.Запрошлыймесяцименно

этиакциивыгляделилучшерынка,показавросткотировокот2до14%.

СильнаяотчетностьМТСза3 кварталвсоответствиисUS GAAPв

контекстеулучшениярентабельностибизнесазасчетроставыручкии

сокращенияиздержек,вт.ч.дилерскихкомиссий,сталаоднимиз

краткосрочных драйверов роста акций.

Отрицательнуюдинамикузапредыдущиймесяцпоказалиакции

ИнтернетиТВрекламы–Яндекс,Mail.ru иСТСМедиа.Однако,мы

считаемснижениекотировокэтихакцийвозможностьюдля

инвестированиявдолгосрочнойперспективе.Сначала4 кварталадоля

аудиторииСТСМедиастабилизироваласьипоказываетдинамикув

соответствиисожиданиями,что,нанашвзгляд,оказываетнекоторую

поддержкуакциям.Темнеменее,мыполагаем,чтовнастоящий

моментопределяющимфактором,оказывающимвлияниенастоимость

бизнесаСТСМедиа,являетсяпрогнозрынкарекламына2012г.и

последующиепериоды,хотяточностьтакихпрогнозов,нанашвзгляд,

можетоказатьсяневысокой.Так,например,одинизкрупнейшихдомов

попродажерекламыVideo International несколькоснизилпрогнози

ожидаетрострынкарекламывследующемгодунауровне5-15%иоколо

10%впоследующие5 лет,чтонижетекущихпрогнозов.Хотелосьбы

такжеотметитьактивизациюплановFacebook,атакжеразработчика

социальныхигрZyngaпоразмещениюсобственныхакцийвближайшей

перспективе,приэтомоценкистоимостикомпанийпо

мультипликаторамсущественновышерыночных.Нанашвзгляд,если

состоитсяпланируемоеIPO сучетомвысокойоценки,тоэтостанет

сильнымдрайверомдляростаакцийMail.ru Group, котораявладеет

миноритарными долями в Facebook и Zynga.

13,4%

MAIL.RU Group 10,5%

Yandex 8,3%

18,8% 

15,3% 

54,1% 

Интернет 

ИТ, Медиа 
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Бенчмарк

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 148,8% 35,6% 2,0% -34,5%

Бенчмарк 167,3% 44,1% 2,4% -31,0%

ОПИФ акций "Райффайзен - Электроэнергетика"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Тикер в Bloomberg RFPWREN RU ММВБ энергетика

Гос. регистрационный номер0981-94132044 Первоначальная цена пая, руб.10 000,00

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.6 287,42

Дата формирования фонда20.09.2007 СЧА, руб. 1 032 540 884,84

Холдинг МРСК

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисквысокий

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ ОБЗОР СЕКТОРА ЭЛЕКТРОЭНЕРГЕТИКИ

53,1%

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьпаяОПИФакций«Райффайзен

–Электроэнергетика»вырослана1,96%.Акции,включенныевнаш

отраслевойфонд,продемонстрировалипреимущественно

положительнуюдинамикукотировок.Основнойположительныйвклад

вдинамикусекторногофондавнеслиакцииХолдингаМРСК(+10,8%),

ФСКЕЭС(+17,8%)иОГК-1(+14,3%).Основнойнегативныйвкладв

изменениестоимостипаявнеслиакцииТГК-1(-4,5%),ОГК-2(-14,7%)и

Иркутскэнерго (-12,2%). 

Пожалуй,главнойновостьюноябрядлясектораэлектроэнергетики

сталовключение15ноябрявсоставиндексаMSCIRussiaакцийХолдинга

МРСК.Приэтомбумаганепродемонстрировалазначительногоростана

этойновости,посколькуктомумоментуужевырослана50%на

ожиданияхвключения.В целом,мысчитаем,чтосуществование

ХолдингаМРСКтормозитразвитиереформыэлектроэнергетикив

России.ПохожегомненияпридерживаетсяинезависимыйчленСовета

директоровкомпанииСеппоРемес,обратившийсявМЭРспросьбойо

скорейшей приватизации региональных МРСК.  

ПродолжиласвойроствноябреикомпанияОГК-1,входящаяв

структуруИнтерРАО.Нанашвзгляд,именноэтоявляетсяключевым

рискомкомпании–возможнаяканнибализацияэффективностисо

стороныОГК-3,гораздоменеекачественногоактиваИнтерРАО(в

случае их консолидации). 

НегативнуюдинамикукотировокпродемонстрировалибумагиОГК-2,

котораяпредоставиласлабуюотчетностьисообщилаобавариина

одной из своих станций, что привело к росту капитальных затрат. 

Негативныйвкладвдинамикустоимостифондатакжевнеслиакции

Мосэнергосбыта.Произошлоэтопослепорученияпрезидента

ограничитьмаржинальностьсбытовыхкомпаний.Действительно,в

последниегодыцентромприбыливотраслибылиименносетевыеи

сбытовыекомпании,анегенерирующие,чтопротиворечитздравому

смыслу. 

Мы полагаем,чтотекущаяэкономическаяобстановкаможет

предполагатьнекотороеснижениекотировоккомпанийизвсех

секторов,номытакжеотмечаем,чтонынешниеценовыеуровниакций

электроэнергетическихкомпанийужеявляютсяпривлекательнымидля

входа.  

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

ФСК 14,4%

Э. ОН Россия 13,3%

Всего позиций 24

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 30.11.2011 г.

11,2%

Энел ОГК-5 7,5%

МОЭСК 6,7%

Итого

42,9% 

53,7% 

2,0% 

Сети Генерация 

Сбыт 
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Пай Бенчмарк 



Текущая цена пая, руб.

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 179,4% 50,6% -4,4% -29,2%

Бенчмарк 175,8% 58,6% -3,7% -26,4%

ОПИФ акций "Райффайзен - Потребительский сектор"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Тикер в Bloomberg RAIFCNS RU
Бенчмарк

50% ММВБ финансы /                       50% ММВБ 

потребительский секторГос. регистрационный номер0986-94131808

Валюта фонда Руб. Первоначальная цена пая, руб.10 000,00

Дата формирования фонда20.09.2007 7 402,41

М.Видео

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ 1 386 438 225,01

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ
высокий

ОБЗОР ПОТРЕБИТЕЛЬСКОГО СЕКТОРА

59,3%

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьпаяОПИФакций«Райффайзен

–Потребительскийсектор»снизиласьна4,45%.Акции,включенныев

нашотраслевойфонд,продемонстрировалипреимущественно

негативнуюдинамикукотировок.Основнойположительныйвкладв

изменениестоимостипаявнеслиакцииЧеркизово(+11,1%),Сбербанка

(+1,3%)иКалины(+2,5%).Основнойнегативныйвкладвизменение

стоимостипаявнеслиакцииМ.Видео(-5,5%),Синергии(-10,9%)иМагнита

(-9,1%).

Основнымсобытиеммесяцасредикомпанийсекторасталовторичное

размещениеакцийМагнита.Компаниядекларироваласвоипланыпо

привлечениюкапиталав суммуодинмиллиарддолларов,но

препятствиемдляэтогобыловолатильноесостояниефондовогорынка.

Витоге,компаниярешиларазместитьакцийна350млн.долларовпо

цене2622рублязаакцию.Размещениепрошлосдисконтомоколо9%к

рыночнойцене.ЧастьинвесторовМагнитаизъявилажелание

воспользоватьсявозможностьюприобрестиакциипо

преимущественномуправу.Есливсеинвесторыоплатятакции,на

которыеподанызаявкипопреимущественномуправу,токомпания

получит570 млн.долларов,адоляакцийвсвободномобращении

составит51%. Компанияиспользуетполученныесредствадля

осуществленияинвестиционнойпрограммына2012годвразмере1-1,4

млрд.долларов.В целом,можнопризнатьразмещениеМагнита

успешным, учитывая сложное состояние фондового рынка.

ВноябрерозничнаясетьX5 (-7,2%)отчиталасьзатретийквартал2011

года.Результатывышлислабые,еслисравниватьсрезультатами

годичнойдавности,нолучше,чеможидалрынок.EBITDAмаржав

третьемкварталеоказаласьнауровне6,1%,притомчтоконсенсусрынка

былнауровне5,7%.Длясравнения,годназадEBITDAмаржасоставила

7,4%. Причиныснижениямаржинальностиследующие:снижения

валовой маржи и рост расходов на интеграцию сети Копейка. 

В течениемесяцаакцииЧеркизовопоказывалиположительную

динамикукотировок+ 11,1%.Компанияопубликовалапозитивныйотчет

затретийквартал2011года.ВыручкаиEBITDAувеличилисьвтретьем

кварталена25%посравнениюсаналогичнымпериодом2010года.Отчет

вышелзаметнолучшеожиданий,чтоповысилоинтересинвесторовк

акциям сельхоз производителя.

АкцииСбербанказакрылисьвположительнойзоне,прибавив+1,3%.

Сбербанкопубликовалотчетзатретийквартал2011года,который

оказалсявпределахожиданий.Приэтомбанкповысилсобственный

прогнозпочистойприбылинаэтотгодс270до300-310млрд.рублей,

что явилось неожиданной, но позитивной новостью для инвесторов. 

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

Сбербанк 14,1%

Магнит 13,2%

Всего позиций 19

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 30.11.2011 г.

12,4%

Фармстандарт 9,8%

Дикси 9,8%

Итого
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Текущая цена пая, руб.

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Прирост

Пай

Бенчмарк

ВноябревструктурефондаОПИФсмешанныхинвестиций«Райффайзен–

Индустриальный»былпроизведенрядизменений.Быласокращенадоля

Уралкалия(фиксацияприбылипобумаге)с8 до4%,быливключеныакции

Акронасвесом4% (наожиданияханнулирования12%акцийАкронаи

консолидацииДорогобужа).ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьпаяОПИФ

смешанныхинвестиций«Райффайзен–Индустриальный»снизиласьна9,91%.

Акции,включенныев нашотраслевойфонд,продемонстрировали

преимущественноположительнуюдинамикукотировок.Основной

положительныйвкладвдинамикусекторногофондавнеслиакцииПолиметалла

(+2,0%).Основнойнегативныйвкладвизменениестоимостипаявнеслиакции

НорильскогоНикеля(-12,6%),Мечела(-23,7%)иНЛМК(-14,5%).Нафонеобщего

негативногонастроянаглобальныхрынкахакциипрактическивсехциклических

компаний(металлургия,строительство,автопром)продемонстрировали

негативнуюдинамикукотировокхужеширокогорынка.Исключениемстали

толькоакцииПолиметалла,поддержкукоторымоказалаинформацияобоферте

поцене531,15руб.,чтовышетекущихрыночныхкотировок.Негативная

динамикаакцийНорникелябыласвязанасзавершениемbuyback исокращением

весаГМКвструктуреиндексовMSCIRussia.НегативнаядинамикаакцийНЛМК

быласвязанасослабымифинансовымирезультатамикомпанииза3квартал2011

годаиз-законсолидацииубыточныхевропейскихпрокатныхактивов.Также

финансовыерезультатыза3 кварталопубликовалиТМКи ММК.Все

отчитавшиесякомпаниидалидостаточноосторожныйпрогнозна4 квартал2011

годаиз-занедостаточногоспроса.Изважныхкорпоративныхсобытийстоит

такжеотметитьвыделениезолотодобывающихактивов(Nord Gold) из

Северсталинаневыгодных,нанашвзгляд,условияхдляминоритарных

акционеров.ВыделениеNord Gold привелокснижениюфундаментальной

стоимостиСеверсталипримернона 10% и существенноснизило

привлекательностьбизнесакомпаниидляинвесторов(таккаккомпания

лишиласьприбыльнойчастибизнеса,котораясглаживалациклическуюприроду

основногосталелитейногобизнесакомпаниии повышалаобщую

рентабельность).Вдекабрепродолжитсяпубликацияфинансовыхрезультатов

металлургическихигорнодобывающихкомпаний,которые,какожидается,в

целомбудутдостаточнослабыми.Вцеломжевдекабрединамикаакций

циклическихкомпанийвновьбудетопределятьсявбольшейстепениобщими

рыночныминастроениями,анекорпоративныминовостями.Поэтому,если

итогисаммиталидеровЕвросоюза(9 декабря)оправдаютожиданиярынка,то

можнорассчитыватьнаопережающуюдинамикукотировокакцийциклических

компаний (прежде всего, горно-металлургический сектор).

0984-94131889 Первоначальная цена пая, руб.10 000,00

Дата формирования фонда20.09.2007

3 941,27Руб.

НЛМК 14,0%

ОПИФ смешанных инвестиций "Райффайзен - 

Индустриальный"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Гос. регистрационный номер

-32,2%

291 587 569,86

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

высокий

Валюта фонда

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

YTD1 месяц

11,5%

8,3% -34,4%

Всего позиций 15

ММВБ металлургия и добычаБенчмарк

ОБЗОР ИНДУСТРИАЛЬНОГО СЕКТОРА

9,9%

Мечел, прив. 7,6%

13,7%

Полиметалл

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 30.11.2011 г.

52,6%

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

ММК 7,5%

Итого

Северсталь

26,8% 

4,6% 

41,0% 

7,4% 

13,7% 

ʎʚʝʪʥʘʷ ʤʝʪʘʣʣʫʨʛʠʷ 
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ʋʜʦʙʨʝʥʠʷ 

ʋʛʦʣʴ 



ИПИФ товарного рынка "Райффайзен - Драгоценные 

металлы"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Гос. регистрационный номер1953-94168467 Первоначальная цена пая, руб.10 000.00

ОБЗОР РЫНКА ДРАГОЦЕННЫХ МЕТАЛЛОВ

Валюта фонда Руб. 10 825,50Текущая цена пая, руб.

Дата формирования фонда27.10.2010 403 382 180,47СЧА, руб.

НаконецноябряструктураИПИФтоварногорынка«Райффайзен–

Драгоценныеметаллы»выгляделаследующимобразом–долязолота

составила72,3%(втомчисле12%ETFiSharesGold Trust), долясеребра–

10,1%, доля палладия – 17,4%. 

Вдекабремыпланируемизменитьструктуруфонда- сократитьдолю

золотадо30%,увеличитьдолюсеребра–до30%идобавитьвпортфель

платинусвесом20%.НоваяструктурапортфеляИПИФтоварногорынка

«Райффайзен- Драгоценныеметаллы»будетвбольшейстепени

ориентировананавосстановлениемировойэкономики(70% -

драгоценныеметаллы,преимущественнопромышленногоназначения).

Планируемыеизменениявпортфелефондасвязаныспоявлениемв

нашейлинейкеОПИФфондов«Райффайзен-Золото»,на100%состоящего

иззолота(ввидеETFPowersharesDB Gold Fund) ипредставляющего

собой защитный инструмент для инвесторов.

Вноябренафонеочередногообостренияопасенийотносительно

долговогокризисавЕСиукреплениидолларапротив6 мировыхвалют

(долларовыйиндексвыросна 2%) драгоценныеметаллы

продемонстрировалиразнонаправленнуюдинамикукотировок.Золото

традиционнопользовалосьспросомкакзащитныйинструментисмогло

продемонстрироватьрост,несмотрянаукреплениедоллара.Овысоком

инвестиционномспросеназолотосостороныдолгосрочныхинвесторов

говорититотфакт,чтовконценоябряфизическиезапасызолотау

мировыхETF-фондовдостиглиновыхрекордныхмаксимумовнауровне

70млн.унций.Нанашвзгляд,высокийинвестиционныйспросназолото

ограничитпотенциалпаденияэтогометаллав среднесрочной

перспективе.

Серебро(вменьшейстепени)иметаллыплатиновойгруппы(вбольшей

степени)оказалисьчувствительныкугрозезамедлениямирового

экономическогоростаипродемонстрировалинегативнуюдинамику

котировок.Динамикаметалловплатиновойгруппыисеребрабудетпо-

прежнему определяться перспективами роста мировой экономики.

СЕРЕБРО

СТРУКТУРА ФОНДА                                                                                                

по состоянию на 30.11.2011 г.

ПАЛЛАДИЙ

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǑǑǑǑǑǑǑ среднийИнвестиционный риск

ЗОЛОТО
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ИПИФ акций "Райффайзен - Фонд акций второго 

эшелона"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Гос. регистрационный номер1952-94168384 Первоначальная цена пая, руб.10 000.00

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.6 953,08

Дата формирования фонда27.10.2010 СЧА, руб. 82 613 845,15

Запрошедшиймесяцкотировкиакций,включенныхв фонд,

продемонстрировалипреимущественнонегативнуюдинамику

котировок.Основнойположительныйвкладвдинамикуфондавнесли

акцииВСМПО-АВИСМА(+24,1%),Нижнекамскнефтехимприв.(+11,9%)и

Черкизово(+11,1%).Основнойнегативныйвкладвдинамикуфонда

внеслиакцииСинергии(-10,9%),Соллерс(-18,1%)иБанкаСанкт-Петербург

(-21,2%).

Лучшевсегов прошедшеммесяцеизбумагвторогоэшелона

смотрелисьакцииВСМПО-АВИСМА.ГлаваРостехнологийЧемезов

сообщил,чтокомпанияможетвыйтина IPO в 2014 году.

ПривилегированныеакцииНижнекамскнефтехимприбавилизамесяц

11,9%.Компанияпоказаласильныерезультатызатретийквартал2011,и

ееакцииявляютсяоднимиизсамыхдешевыхвсегментенефтехимии,

торгуясьпокоэффициентуEV/EBITDA2,3. Кромеэтого,инвесторыне

исключаютвозможность,чтокомпанияможетготовитьIPO на

следующийгод.Вслучае,еслипервичноеразмещениесостоится,

оценкакомпанииможетзначительновырасти.Акциикомпании

Мостотрестпоказалипозитивнуюдинамикукотировок(+ 11%).Вноябре

компаниявыигралатритендераиувеличилапортфельзаказовна

общую сумму 37 млрд. рублей. 

СлабейшуюдинамикувфондепоказалиакцииСоллерса(-18%)иБанка

Санкт-Петербург(-21%).НаакциикомпанииСоллерсоказывалавлияние

негативнаяновостьоскоромвступленииРФвВТО.Вноябрекомпания

смоглазаключитьсоглашениесMazda осборкемашиннаДальнем

Востоке,атакжеинициироватьрасследованиеодемпингевотношении

рядаиностранныхпроизводителейлегкихкоммерческихавтомобилей.

Акции банка Санкт-Петербург снижались в отсутствии новостей.

СТРУКТУРА ФОНДА                                                                                                

по состоянию на 30.11.2011 г.

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисквысокий

ОБЗОР РЫНКА АКЦИЙ ВТОРОГО ЭШЕЛОНА
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Бенчмарк

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 98,6% 17,1% -1,9% -8,8%

Бенчмарк 71,9% 18,1% 0,4% -2,2%

ОПИФ смешанных инвестиций "Райффайзен - 

Сбалансированный"
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Тикер в Bloomberg RAIFBLC RU 50% ММВБ / 50% ТРАСТ

Гос. регистрационный номер0243-74050367 Первоначальная цена пая, руб.10 000,00

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.15 722,36

Дата формирования фонда23.09.2004 СЧА, руб. 438 559 483,81

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисксредний

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ 5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Всего позиций

Вес в портфеле

9,9%

9,4%

6,8%

6,6%

5,9%

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА  

по состоянию на 30.11.2011 г.
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Прирост Прирост

Пай Пай

Валюта фонда

Дата формирования фонда

Инвестиционный горизонт, годы

Инвестиционный риск

Первоначальная цена пая, руб.

Текущая цена пая, руб.

СЧА, руб.

Прирост

Пай

Руб.

Текущая цена пая, руб.

2,0%

1 месяц

СЧА, руб. 77 152 538,27

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Фонды иностранных инвестиций
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11

Дата формирования фонда08.04.2011

Текущая цена пая, руб.

ǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

Первоначальная цена пая, руб.10 000.00

9 217,71 10 567,46

высокий

ОПИФ фондов "Райффайзен - Азия"

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

Инвестиционный риск высокий

Руб.

ОПИФ фондов "Райффайзен - США"

Валюта фондаВалюта фонда

-1,6%

ОПИФ фондов "Райффайзен - БРИК"

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

124 087 222,58

Дата формирования фонда13.11.2006

Инвестиционный горизонт, годы

Первоначальная цена пая, руб.10 000.00

1 месяц

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

18.03.2011

Руб.

ǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

10 000.00

96 432 723,99

высокий

8 921,34

-0,1%

СТРУКТУРА ФОНДА  

по состоянию на 30.11.2011 г.

1 квартал

0,7%

1 квартал 1 месяц
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10,2% 4,1%

22,1% 
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16,3% 
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Вдекабремысмотримнарынокдостаточнопозитивноиожидаем

небольшоепредновогоднеералли.Вдекабремыпредлагаемвнести

несколькоизмененийвмодельныепортфели.Увеличитьдолю

индустриальногосекторавмодельномпортфеле«Активный»с10%до

15%ивмодельномпортфеле«Сбалансированный»с5%до10%,

снизитьдолюсырьевогосекторавмодельномпортфеле«Активный»

с30%до25%,снизитьдолюоблигацийвмодельномпортфеле

«Сбалансированный»с55%до50%.Увеличениедолииндустриального

секторавмодельныхпортфеляхобусловленотем,чтовноябреэтот

сектор продемонстрировал значительное снижение котировок и тем, 

чтовдекабренафонеоблегченияпроблемвеврозонеэтотсектор

можетоказатьсянаиболеевостребованным(какнаиболее

чувствительныйк перспективамростамировойэкономики).

Уменьшениедолиоблигацийсвязаносоптимистичнымвзглядомна

рынок акций в декабре. 
МОДЕЛЬНЫЙ ПОРТФЕЛЬ "СБАЛАНСИРОВАННЫЙ"

КОММЕНТАРИЙ

Информацияраскрываетсянасайтеwww.raiffeisen-capital.ruив«ПриложениикВестникуФСФР».Получитьподробнуюинформациюопаевыхинвестиционныхфондахи

ознакомитьсясправиламидоверительногоуправленияпаевымиинвестиционнымифондамииинымидокументамиможнопотел.:(495) 745-52-10,поадресу:115054,г.

Москва,Стремянныйпереулок,д.38.Агентпопринятиюзаявокнаосуществлениеоперацийсинвестиционнымипаями:ЗАО«Райффайзенбанк»лицензияФКЦБРоссии№

177-02900-100000от27.11.2000г.,срокдействиялицензиинеограничен.Местонахождения:РФ,129090,г.Москва,ул.Троицкая,17/1,тел.:(495) 721-91-00,8 (800) 700-91-00.

Преждечемприобрестиинвестиционныйпай,следуетвнимательноознакомитьсясправиламидоверительногоуправленияпаевыминвестиционнымфондом.Номераи

даты регистрации правил в ФСФР России, а также доходность по состоянию на 30.11.2011 г.: ОПИФ «Райффайзен - Акции» — 0241-74050443 от 04.08.2004, 3 мес. -4,63%, 6 мес. 

-12,93%,1год-9,83%,3 года+138,38%;ОПИФ«Райффайзен- Облигации»— 0242-74050284от04.08.2004,3 мес.-0,13%,6 мес.+0,58%,1год+4,67%,3 года+25,43%;ОПИФ

смешанныхинвестиций«Райффайзен- Сбалансированный»— 0243-74050367от04.08.2004, 3 мес.-2,89%,6 мес.-8,67%,1год-4,52%,3 года+103,78%;ОПИФфондов

«Райффайзен-США»— 0647-94120199от26.10.2006;3 мес.+10,24%,6 мес.+2,11%,1год+15,07%,3 года+131,47%;ОПИФакций«Райффайзен-Потребительскийсектор»—

0986-94131808от20.09.2007,3мес.-4,00%,6 мес.-19,61%,1год-23,41%,3года+200,93%;ОПИФакций«Райффайзен-Сырьевойсектор»—0987-94132127от20.09.2007,3мес.-

0,22%,6 мес.-5,64%,1год+4,95%,3года+239,90%;ОПИФакций«Райффайзен-ТелекоммуникациииТранспорт»—0988-94131961от20.09.2007,3мес.-11,85%,6мес.-18,24%,1

год-10,75%,3года+237,68%;ОПИФакций«Райффайзен-Электроэнергетика»—0981-94132044от20.09.2007,3мес.-3,82%,6мес.-14,49%,1год-34,78%,3года+118,03%;ОПИФ

индексный«Райффайзен- ИндексММВБ»— 0983-94131725от20.09.2007,3 мес.-4,59%,6 мес.-10,32%,1 год-4,08%,3 года+137,19%;ОПИФсмешанныхинвестиций

«Райффайзен- Индустриальный»— 0984-94131889от20.09.2007,3 мес.-18,60%,6 мес.-31,21%,1 год-37,18%,3 года-17,78%;ИПИФтоварногорынка«Райффайзен-

Драгоценныеметаллы»—№ 1953-94168467от27.10.2010г.,3мес.-5,13%,6 мес.+9,93%,1год+8,40%;ИПИФакций«Райффайзен-Фондакцийвторогоэшелона»—№ 1952-

94168384от27.10.2010г.,3мес.-8,62%,6 мес.-21,55%,1год-30,33%;ОПИФакций«Райффайзен—БРИК»—№ 2063-94172606от22.02.2011г.,3мес.-1,64%,6 мес.-7,98%;ОПИФ

фондов«Райффайзен- Азия»— № 2075-94172523от03.03.2011г.,3 мес.+0,68%,6 мес.-8,28%;ОПИФфондов«Райффайзен–Золото»- № 2241от08.11.2011г.Стоимость

инвестиционныхпаевможетувеличиватьсяиуменьшаться.Результатыинвестированиявпрошломнеопределяютдоходывбудущем.Взиманиескидокуменьшает

доходностьвложенийвинвестиционныепаипаевыхинвестиционныхфондов.Нигосударство,ниуправляющаякомпаниянегарантируетдоходностьинвестицийвпаевые

инвестиционные фонды ООО «УК «Райффайзен Капитал» — лицензия ФСФР России № 21-000-1-00640 от 21.04.2009 г.

МОДЕЛЬНЫЙ ПОРТФЕЛЬ "АКТИВНЫЙ"

Модельные портфели
НОЯБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 31.10.11-30.11.11
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