
Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 127,2% 19,4% -5,7% -21,2%

Бенчмарк 121,1% 23,2% -6,5% -16,9%

ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

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

ОБЗОР РЫНКА АКЦИЙ

Втечениепрошедшегомесяцастоимостьинвестиционногопая

ОПИФ«Райффайзен–Акции»снизиласьна5,74%.Акции,включенные

внашфонд,продемонстрировалипреимущественнонегативную

динамикукотировок.Основнойположительныйвкладвдинамику

фондавнеслиакцииПолиметалла(+1,5%)иАэрофлота(+0,3%).

Негативныйвкладвизменениестоимостиинвестиционногопая

внесли акции Сбербанка (-6,4%), М.Видео (-14,0%) и Новатэка (-6,9%). 

Вконценоября–началедекабряроссийскийрынокакцийбылявно

нацеленнаростинатрадиционнохорошеезакрытиегода–

довольнолегкорыноквыроснаболеечем100пунктовпоиндексу

ММВБик5декабрядостигуровня1517пунктов.Заденьдоэтого,4

декабря,состоялисьвыборывГосударственнуюДуму,официальную

победунакоторыходержалаправящаяпартия«ЕдинаяРоссия»,

поддерживающаяпремьер-министраПутина.Помнениюоппозиции,

выборысопровождалисьчрезвычайновысокимуровнем

фальсификацийвпользу«ЕдинойРоссии».Недовольныеходоми

результатамивыбороввышлинамитинги,прошедшиев

большинствероссийскихгородов.Самыемассовыемитингипрошли

вМоскве,понеофициальнымданнымвотдельныхизнихпринимали

участиеболее100тысяччеловек.Приэтоминвесторовбольшевсего

насторожило введение дополнительных сил правопорядка в столицу, 

чтонапомнилоначалогодавнекоторыхарабскихстранах,когда

политическиедемонстрациибыливначалежестокоподавлены,но

ещеболеенастойчивыйответдемонстрантоввитогепривелк

падениюмногихрежимов,правившихнеодиндесятоклет.К

счастью,в Россииобошлосьбезконфликтов,новопрос

политическойнеопределенностив ближайшембудущем

взбудоражилинвесторов,опасающихсяволныэкономического

популизма для умиротворения протестных настроений в обществе.  

ВторуюполовинудекабряиндексММВБпрошелоченьровно,без

заметныхколебаний,активностьторговбыланевысокой.По-

видимому,инвесторырешилинерисковатьпередновымгодоми

выйтинаканикулычутьраньше,притомчтоиторгивэтомгоду

началисьнеодновременносвыходомнаработубольшинства

россиян,аужетретьегоянваря.Приэтомвновомгодуторгиуже

проходятактивнее,арынокрастетиужепочтидобралсядоуровня

1500 пунктов. 

Ситуацияв экономикеприэтомостаетсянеопределенной.

Последниепозитивныедвижениярынкаскорееследует

рассматриватьсточкизренияперспективывведениявЕвропе

аналогаамериканскойпрограммыколичественногосмягчения.

Инвесторывочереднойразждут«таблетки»,котораяоблегчитих

страдания,ноглавныйвопрос– поможетлиэтореальной

экономике? 

В целом, ситуация у проблемных стран остается достаточно тяжелой, 

новдекабремыувиделиоченьважныйшаг–предоставление

ликвидностиевропейскимбанкамвразмере500млрд.евро,чтонам

представляетсяоднимизпоследовательныхшаговпоукреплению

экономикстранЕС,анекраткосрочноймеройпоподдержке

фондовых рынков. 

В2012годумыожидаемпостепенноговосстановленияэкономик

европейскихстраниростароссийскогофондовогоиндексаММВБв

районе 20%. 

Индекс ММВБ

15 040,33

высокий

10 000,00

1 063 350 539,71

Бенчмарк

Инвестиционный риск

СЧА, руб.

Текущая цена пая, руб.

Первоначальная цена пая, руб.

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

ЛУКОЙЛ

Итого

Всего позиций

13,7%

13,0%

7,2%

54,0%

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Вес в портфеле

16

Название бумаги

Сбербанк 

Газпром

НОВАТЭК

ǐǐǐǑǑǑǑǑǑИнвестиционный горизонт, годы

Роснефть

10,2%

9,9%

RAIFEQT RU

Гос. регистрационный номер

Дата формирования фонда20.09.2004

0241-74050443

ОПИФ "Райффайзен - Акции"

Тикер в Bloomberg

Валюта фонда Руб.

60,2% 

23,7% 

7,7% 

4,3% 
3,5% 

0,6% 

Сырьевой Потребительский 

Электроэнергетика Транспорт 

Девелопмент Денежные средства 

13 000

15 000

17 000

19 000

21 000

31 дек 10 31 мар 11 30 июн 11 30 сен 11 

Пай Индекс ММВБ 



Бенчмарк

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 13,60% 11,46% 0,33% 4,75%

Бенчмарк 22,63% 12,89% 0,11% 6,85%

РЖД-14

низкий

ВдекабреиндекскорпоративныхоблигацийММВБвыросна0.45%,

ценовойиндекс(исключающийнакопленныйкупонныйдоход)потерял

0.24%.ЗавесьгодростиндексаММВБсоставил6.18%,ценовойиндекс

при этом снизился на 2.46%.

Втечениемесяцамынесколькоувеличилидюрациюпортфеля(до1.4

года)засчётпокупкиОФЗ26204 (12.3%)активов.ПокупкаОФЗ

фондироваласьзасчётденежныхсредствотпродажиГазпромнефть-3

(3.4%) и ХКФ БО-1(0.8%), а также погашения облигаций Лукойл 3 (9%).

ВтечениепервойполовиныдекабрядолговойрынокРФпланомерно

рос,однакопосленачаланалоговогопериода(15декабря)банкине

смоглиполностьюабсорбироватьнеобходимуюликвидностьуЦБРФ,

чтопривелокростуставокденежногорынка,ростурубляотносительно

доллараипадениюоблигаций.Впоследниедниуходящегогода

участники рынка устроили небольшое новогоднее ралли.

ВдекабрепотребительскаяинфляциявРФсоставила0.4%,апоитогам

всегогодаинфляциябылазафиксировананауровне6.1%,чтоявляется

рекорднонизкимпоказателемзапоследние20+ лет.ЦБРФна

последнемзаседаниив уходящемгодунеожиданноповысил

депозитныеставкина25б.п.(до4%),одновременнопонизивнатакую

жевеличинуставкуфиксированногоРЕПО(до6.25%).Такимобразом,

ЦБРФсузилспредмеждуставкамиипонизилволатильностьставок

денежного рынка.

Ситуациясбанковскойликвидностьювконцегодаулучшилась.На

конецдекабряденежныесредствабанковнасчетахЦБРФсоставили1.4

трлн. руб.

Учитываявысокуюнеопределённостьотносительноперспектив2012

года,мысчитаемобоснованнымлишьнемногоувеличитьдюрациюдо

1.5-2летивидиминтересныевозможностиразместитьсяподставки

выше 9% в удовлетворительном кредитном качестве.

Текущийсредневзвешенныйкупонпопортфелюсоставляет9,5%,

дюрациясоставляет– 1,4 года,средневзвешеннаядоходностьк

погашению / оферте – 8,7%.

КРЕДИТНОЕ КАЧЕСТВО

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Итого 38,3%

Всего позиций 39

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

* Сырьевой: нефть, газ, металлы

9,3%

АФК Система, 2 6,9%

Синергия, БО-1 6,3%

МКБ, БО-04 5,0%

Копейка ТД, 3

Текущая цена пая, руб.

Дата формирования фонда11.10.2004

Инвестиционный горизонт, годыǐǑǑǑǑǑǑǑǑ

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ

10,8%

ОБЗОР РЫНКА ОБЛИГАЦИЙ

10 000,00

13 984,53

1 897 669 065,28

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

Валюта фонда Руб.

ОПИФ "Райффайзен - Облигации"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

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

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

16,0% 

0,6% 

39,7% 
5,7% 

17,6% 

1,6% 

12,9% 6,0% 

Промышленность Субфедеральный Потребительский 

Сырьевой Телекоммуникации Электроэнергетика 

Федеральный 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

14 500

31 дек 10 31 мар 11 30 июн 11 30 сен 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% -4,8% -9,6%

Бенчмарк 169,3% 40,3% -8,8% -23,8%

ОБЗОР СЫРЬЕВОГО СЕКТОРА

Итого 52,2%

70% ММВБ нефть и газ /                       30% 

ММВБ металлургия

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьинвестиционногопаяОПИФ

акций«Райффайзен–Сырьевойсектор»снизиласьна4,84%.Акции,

включенныев нашотраслевойфонд,продемонстрировали

преимущественно негативную динамику котировок.

Основнойположительныйвкладвдинамикусекторногофондавнесли

акцииГазпромнефти(+6,9%),Полиметалла(+1,5%)иСургутнефтегаза

прив.(+0,2%). Негативныйвкладв изменениестоимости

инвестиционногопаявнеслиакцииСеверстали(-14,8%),Сургутнефтегаза

(-12,7%) и Новатэка (-6,9%).   

Мысохраняемдолюакцийнефтегазовыхкомпанийнауровнечуть

менее80%.Запрошлыймесяцсредиакцийнефтегазовыхкомпаний

лучшерынкавыгляделипривилегированныеакцииСургутнефтегазаи

Газпромнефти.Мы по-прежнемуотдаемпредпочтениепрефам

Сургутнефтегазаввидувысокойожидаемойдивиденднойдоходности,

посколькусчитаем,чтоожидаемаяприбыльза2011годи4 кварталв

частностипревзойдутпрогнозыаналитиковсучетомростаценнанефть

за4 кварталинеизменногокурсарубляпоотношениюкдоллару(за

предыдущиймесяцдевальвациярублясоставила5%,ценананефть

снизиласьна3%).ОпережающиетемпыростакотировокГазпромнефти,

нанашвзгляд,связаныссокращениемдисконтаакцийкомпаниик

акциямРоснефтииТНК-BPХолдинга.Именноэти3 компанииимеют

значительныйдолгосрочныйпотенциалкувеличениюдобычинасвоих

месторождениях,хотянеобходимоприниматьвовниманиефактор

достаточнонизкойликвидностиакцийГазпромнефти.Котировки

Траснефтипр.продолжаютпоказыватьдинамикулучшерынкавсвязис

возможнымулучшениемкачествакорпоративногоуправления.Ужев

началеэтогогодасталоизвестнооназначенииМаксимаГришанина

первымвице-президентомкомпании,чтобыловосприняторынком

болеечемпозитивно(акцииза2 днявырослина16%).Понашим

оценкам,рынокужезакладываетвценупрефовпрогнозируемую

дивидендную доходность на уровне 12% с высокой долей вероятности.

Изкорпоративныхсобытийнамбыхотелосьотметитьпубликацию

стратегииразвитияЛукойланаближайшие10 лет.Мыотмечаем

изменениестратегии–переходотгенерациисвободныхденежных

потоковк существенномуповышениюкапитальныхзатратдля

повышениядобычиуглеводородов,модернизацииНПЗит.д.Чтоже

касаетсяожидаемогорынкомувеличениявыплатыдивидендов,тоэтот

вопросостаетсяоткрытым,впрочем,мыполагаем,чтоприросте

добычинефтинапрогнозируемыеменеджментом3.5%,вероятность

выплатыбольшихдивидендовостанетсянаневысокомуровне.Темне

менее,принимаявовниманиедешевизнуакцийпофинансовым

мультипликаторамистабилизациюдобычинефтивпоследниемесяцы,

мы считаеминвестициив акцииЛукойлаперспективнымив

среднесрочном горизонте.

КромеЛукойла,вначаледекабрястратегиюразвитияопубликовал

Новатэк.Попрогнозамменеджментадобычагазак2020г.болеечем

удвоится(стекущих53.3 млрд.куб.мдо112.5млрд.куб.м).В

среднесрочнойперспективе(до2015 г.)темпыорганическогороста

добычисоставятпорядка7%.МенеджментНоватэкапо-прежнему

рассматриваетпартнеровдляучастияв проектеЯмал-СПГс

возможностьюдоступакрынкамсбыта.Вцеломмысчитаемакции

Новатэкапривлекательнымобъектомдляинвестированияв

долгосрочнойперспективе,принимаявовниманиеуспешныйtrack

record менеджмента.

высокий

948 197 202,24

10 623,98

Всего позиций 23

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

11,7%

11,2%

ЛУКОЙЛ 10,0%

Сургутнефтегаз 7,9%

НОВАТЭК 11,4%

Газпром

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

Роснефть

ОПИФ акций "Райффайзен - Сырьевой сектор"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

Тикер в Bloomberg RAIFCOM RU

Гос. регистрационный номер0987-94132127

Первоначальная цена пая, руб.10 000,00

Бенчмарк

Валюта фонда Руб.

Дата формирования фонда20.09.2007

54,7% 

20,6% 

22,6% 

Нефть 

Металлы и добыча 

Газ 

7 500

9 500

11 500

13 500

31 дек 10 31 мар 11 30 июн 11 30 сен 11 

Пай Бенчмарк 



Бенчмарк

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 222,4% 34,2% -8,5% -22,0%

Бенчмарк 187,0% 36,2% -8,9% -14,8%

Всего позиций 10

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьинвестиционногопаяОПИФ

акций«Райффайзен–Информационныетехнологии»снизиласьна8,47%.

Акции,включенныев наш фонд,продемонстрировали

преимущественно негативную динамику котировок.

Основнойположительныйвкладв изменениестоимости

инвестиционногопаявнеслиакцииАРМАДА(+10,5%).Основной

негативныйвкладвизменениестоимостиинвестиционногопаявнесли

акции АФК Система (-0,4%), МТС (-12,6%) и Вымпелкома (-18,8%).   

Мысохраняемдолюакцийоператоровфиксированнойимобильной

связинауровне,которыйсоставляетчутьболее40%,темсамым

отдаваяпредпочтение«защитным»активам.Запрошлыймесяцлучше

рынкавыгляделиакцииРостелекома,какобыкновенные,таки

привилегированные,вероятнеевсего,нафонеbuy-backакцийвобщем

объеме500 млн.долл.Единственнойкомпанией,акциикоторой

показалиростзапрошлыймесяцна10.5%,сталаАрмада,темнеменее,

безучетаторговойсессии30 декабряакциипоказалибыснижениена

2%.Отрицательнуюдинамикузапредыдущиймесяцпоказалиакции

Mail.ru (-13.7%)из-заугрозызакрытиясоциальнойсети«Вконтакте»на

фоне проведения митингов в декабре.

ВпрошломобзоремыговорилиозначимостипереговоровмеждуТВ

холдингамиипродавцамирекламына2012год.Напомним,чтос

сентября2011г.VideoInternational снизилпрогнозиожидаетрострынка

рекламывследующемгодунауровне5-15%.Однакоучитываятекущий

трендснижениядолиаудиторииСТС-Медиа,вособенностиведущего

телеканалагруппыСТСвдекабреипогодувцелом,вкупес

неопределенностьюотносительноперестановок/новыхназначенийв

менеджментекомпании,вближайшеевремямыполагаем,чтоэти

факторы,вероятно,несмогутвзначительнойстепениповлиятьнарост

стоимостибизнесавкраткосрочнойперспективе.Поэтомумыожидаем

возвращенияинтересаинвесторовк акциямСТС-Медиапосле

разрешенияэтихвопросов.Темнеменее,принимаявовнимание

низкуюоценкупофинансовыммультипликаторамакцийкомпании,мы

сохраняем позитивный взгляд в долгосрочной перспективе.

Хотелосьбытакжеотметитьснижение,пустьинебольшое,поитогам

годадолиЯндексавпоисковыхзапросахпочтина4%,втовремякак

Googleувеличилдолюнапочтинатакуюжевеличину.Нанашвзгляд,по

большейчастипонижающаясятенденциявэтомсегментезаложена

рынкомвценеакцийЯндекса,потерявшихвстоимостиоколо8%за

прошлыймесяц.Внастоящиймоментакцииторгуются15xEV/EBITDA’12

припрогнозируемомростевыручки40%годовыхнаближайшие3года,

и мысчитаемихпривлекательнойинвестициейв долгосрочной

перспективе.

12,3%

Yandex 11,5%

MAIL.RU Group 10,2%

Итого 60,4%

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

МТС 13,2%

АФК Система 13,2%

VIMPELCOM

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисквысокий

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ ОБЗОР СЕКТОРА ИНФОРМАЦИОННЫХ ТЕХНОЛОГИЙ

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.7 279,79

Дата формирования фонда20.09.2007 СЧА, руб. 874 607 749,84

ОПИФ акций "Райффайзен - Информационные 

технологии"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

Тикер в Bloomberg RAIFTEL RU ММВБ телекоммуникации

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

21,7% 

17,5% 

51,8% 

Интернет 

ИТ, Медиа 

Телекомы 

6 500

8 500

10 500

31 дек 10 31 мар 11 30 июн 11 30 сен 11 

Пай Бенчмарк 



Бенчмарк

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 148,8% 35,6% -12,2% -42,5%

Бенчмарк 167,3% 44,1% -13,4% -40,2%

Всего позиций 24

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

8,8%

Энел ОГК-5 8,2%

Холдинг МРСК 6,8%

Итого 50,0%

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьпаяОПИФакций«Райффайзен

–Электроэнергетика»снизиласьна12,16%.Акции,включенныевнаш

отраслевойфонд,продемонстрировалипреимущественнонегативную

динамикукотировок.Основнойположительныйвкладвдинамику

секторногофондавнеслиакцииМОЭСК(+14,0%)иИнтерРАО(+7,9%).

Основнойнегативныйвкладвизменениестоимостипаявнеслиакции

РусГидро (-18,0%), Холдинга МРСК (-25,0%) и ФСК (-16,2%). 

Вдекабреситуациявсектореэлектроэнергетикикардинальноне

отличаласьотобщегодвижениярынка.Восновномакцииснижались,

вырослив декабретолькотрибумаги– ИнтерРАО,ТГК-11

(принадлежащаяИнтерРАО)иМОЭСК.Вконцегодааномальные

движенияотдельныхбумагникогонеудивляют.Подводяитогигода,мы

отмечаем,чтов очереднойразроссийскиевластиподдались

традиционномупредвыборномусоблазну– экономическому

популизму.Вместоожидавшегосявсеобщегоразвитияреформы

электроэнергетики–либерализациирынкаэлектроэнергии,рынков

энергииимощностидлягенераторов,переходанасистемуRABдля

сетей–рынокполучилнезавершеннуюималопонятнуюпереходную

структуру.Обширное«ручное»регулированиеподорвалодоверие

инвесторов к реформе. 

Нампредставляетсянеизбежнымпродолжениереформысекторапосле

окончаниявыборногоцикла,посколькувнынешнихусловияхотрасль

остаетсясильнонедоинвестированной.Призывыруководствастранык

рациональномурасходованиюсредствдолжныбытьобращенык

самомуруководствустраны,посколькуосновнаянеэффективность

сосредоточена в сетевом сегменте, который не был приватизирован. 

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

Э. ОН Россия 13,2%

ФСК ЕЭС 13,0%

МОЭСК

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисквысокий

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ ОБЗОР СЕКТОРА ЭЛЕКТРОЭНЕРГЕТИКИ

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.5 523,17

Дата формирования фонда20.09.2007 СЧА, руб. 891 558 013,36

ОПИФ акций "Райффайзен - Электроэнергетика"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

Тикер в Bloomberg RFPWREN RU ММВБ энергетика

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

39,1% 

57,7% 

2,2% 

Сети Генерация 

Сбыт 

5 000

7 000

9 000

11 000

30 дек 10 30 мар 11 30 июн 11 30 сен 11 

Пай Бенчмарк 



Текущая цена пая, руб.

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 179,4% 50,6% -10,3% -36,5%

Бенчмарк 175,8% 58,6% -9,5% -33,0%

Всего позиций 19

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

11,5%

Дикси 10,4%

Фармстандарт 9,4%

Итого 56,9%

ВтечениепрошедшегомесяцастоимостьинвестиционногопаяОПИФ

акций«Райффайзен–Потребительскийсектор»снизиласьна10,27%.

Акции,включенныевнашотраслевойфонд,продемонстрировали

преимущественнонегативнуюдинамикукотировок.Основной

положительныйвкладвизменениестоимостиинвестиционногопая

внеслиакцииOKEY (+7,7%),Калины(+9,4%) и Верофарма(+1,6%).

Основнойнегативныйвкладвизменениестоимостипаявнеслиакции

Синергии (-28,7%), Фармстандарта (-17,1%) и М.Видео (-13,9%).

В декабре,следуяобщейтенденциинарынке,акциикомпаний

потребительскогосекторапоказалипреимущественноотрицательную

динамикукотировок.Впозитивнойзонезакрылимесяцтолькоакции

КонцернаКалины(+9,4%), Балтики(+6,5%)иритейлераOKEY(+7,7%).В

началедекабряФАСдаларазрешениеUnilever купитьКалину,иужев

серединедекабрякомпаниянаправилапараметрыофертывФСФР

России,ценакоторойоказаласьлучшеожиданийрынка.АкцииБалтики

началирастиприприближениик датезакрытияреестрапод

дивидендныевыплаты,котораяприходитсянаконецфевраля.Так,

ожидается,чтонесмотрянасложныйгод,компаниянаправитна

годовыедивидендысущественнуюсуммуилипредложитинвесторам

выкупитьакциипоценевышерынка.РитейлерOKEY порадовал

инвестороввдекабре,открывсразутригипермаркета,приэтомза11

месяцев 2011 года компания смогла открыть только 4 магазина. 

Негативнуюдинамикузамесяцпоказалиакциипроизводителяводки

Синергия(-28,7%).Инвесторыожидают,чтоповышениеакцизаспервого

января2012годана10%испервогоиюляна20%негативноскажутсяна

производителяхкрепкогоалкоголя.АкцииФармстандартаснизились

на17,1%запоследниймесяц2011 года.Продажиглавного

противовирусногопрепаратаАрбидолаупалина33%втретьемквартале

2011годавсравнениисаналогичнымпоказателемпрошлогогодаиз-за

отсутствиявспышекпростудныхивирусныхзаболеванийнабольшей

частиРФ.АкцииМ.Видеовотсутствиеновостейпоитогаммесяца

потеряли 14% своей стоимости. 

Подводяитоги,можносказать,что2011годбылсложнымдляакций

потребительскогосектора.ИндексММВБ-Потребительскийсектор

снизилсяна36,2 %. Темнеменее,2011годпоказал,чтобизнес,

ориентированныйнавнутреннийспрос,интересениностранным

игрокам.Почтидвукратнаяпремия,которуюзаплатилUnileverзаакции

Калинывкризис,являетсяподтверждением.АкцииКалинывырослиза

годна400%!Мыожидаем,что2012годбудетболееуспешнымдляакций

потребительскихкомпаний.Учитываявысокиетемпыростабизнеса,

акциисекторавыглядятзначительноболеенедооцененными,какв

абсолютномвыражении,таки относительноаналоговиз

развивающихся стран.

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

Магнит 13,3%

М.Видео 12,3%

Сбербанк

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ 1 197 581 095,41

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ
высокий

ОБЗОР ПОТРЕБИТЕЛЬСКОГО СЕКТОРА

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

Дата формирования фонда20.09.2007 6 642,49

ОПИФ акций "Райффайзен - Потребительский сектор"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

Тикер в Bloomberg RAIFCNS RU
Бенчмарк

50% ММВБ финансы /                       50% ММВБ 

потребительский секторГос. регистрационный номер0986-94131808

8,0% 
1,8% 

13,6% 

15,0% 
49,4% 

11,5% 
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Текущая цена пая, руб.

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

Прирост

Пай

Бенчмарк

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

56,8%

5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Название бумаги Вес в портфеле

ММК 7,8%

Итого

НЛМК

Всего позиций 14

ММВБ металлургия и добычаБенчмарк

ОБЗОР ИНДУСТРИАЛЬНОГО СЕКТОРА

11,4%

ГМК НорНикель 9,6%

14,0%

Полиметалл

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

YTD1 месяц

-11,0%

-12,0% -47,6%

ОПИФ смешанных инвестиций "Райффайзен - 

Индустриальный"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

Гос. регистрационный номер

-45,7%

252 200 459,60

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

высокий

Валюта фонда

В декабрев структурефондаОПИФсмешанныхинвестиций

«Райффайзен–Индустриальный»былипроизведеныизменения.Из-за

ухудшившихсяперспективмировогорынкаудобренийбылиисключены

акцииУралкалия(с4до0%)иАкрона(с4%до0%).Быливключеныакции

Мостотрестасвесом5%,катализаторомростаэтихбумаг,нанаш

взгляд,должныстатьновыеинфраструктурныеаукционы(Мостотрест–

одинизосновныхпретендентов).БылтакжеувеличенвесНорильского

никеля(+2%)иМечела(+1%)(катализатор–привлекательныеоценки

бизнеса).Втечениепрошедшегомесяцастоимостьинвестиционного

паяОПИФсмешанныхинвестиций«Райффайзен–Индустриальный»

снизиласьна11,05%.Акции,включенныевнашотраслевойфонд,

продемонстрировалипреимущественнонегативнуюдинамику

котировок.Основнойположительныйвкладвдинамикусекторного

фондавнеслиакцииМостотреста(+6,8%) и Полиметалла(+1,5%).

Основнойнегативныйвкладвизменениестоимостиинвестиционного

паявнеслиакцииМечелаприв.(-17,3%),НЛМК(-11,4%)иСеверстали(-

14,8%).Нафонеобщегонегативногонастроянаглобальныхрынках

акциипрактическивсехциклическихкомпаний(металлургия,

строительство,автопром)продемонстрировалинегативнуюдинамику

котировокхужеширокогорынка.Исключениемсталиакции

Полиметалла(+1,5%),поддержкукоторымоказалаинформацияоб

офертепоцене531,15руб.,иакцииМостотреста(+6,8%)нафоне

информациионовыхинфраструктурныхаукционах.Помимообщих

рыночныхнастроенийнарынке,негативноевлияниенадинамикуакций

Северсталив декабреоказалиновостио выделении

золотодобывающегобизнесакомпании(Nord Gold)наневыгодныхдля

миноритарныхакционеровусловиях.Негативнаядинамикаакций

Мечела(особеннопривилегированных)быласвязанасослабыми

финансовымирезультатамикомпанииза3 квартал2011 года

(практическинулеваячистаяприбыльиз-запотерьоткурсовыхразници

отрицательныйсвободныйденежныйпотокиз-зазначительных

капитальныхвложений).Мыпродолжаемпридерживатьсямнения,что

натекущиймоментнадинамикуакцийциклическихкомпанийгораздо

большеевлияниеоказываютобщиерыночныенастроения(ожидания

циклическогоспада),анекорпоративныеновости.Подтверждением

этомусталотскок(всреднемна8-10%)акцийциклическихкомпанийв

началеянварянафонеобщегопозитивногонастрояинвесторов.

Поэтомув случае,покрайнеймере,частичногоразрешения

европейскихдолговыхпроблемилиулучшениясостоянияамериканской

экономики,можнорассчитыватьнаопережающуюдинамикуакций

циклических секторов в среднесрочной перспективе. 

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

Дата формирования фонда20.09.2007

3 505,85Руб.

Северсталь 14,0%

27,5% 

10,9% 

41,2% 

9,6% 

7,8% 

ʎʚʝʪʥʘʷ ʤʝʪʘʣʣʫʨʛʠʷ 

ɼʝʚʝʣʦʧʤʝʥʪ 

ʏʝʨʥʘʷ ʤʝʪʘʣʣʫʨʛʠʷ 

ʋʜʦʙʨʝʥʠʷ 

ʋʛʦʣʴ 



ПЛАТИНА

ПоитогамдекабряструктураИПИФтоварногорынка«Райффайзен–

Драгоценныеметаллы»выгляделаследующимобразом–долязолота

составила30,1%,долясеребра–27,5%,доляпалладия–20,6%,доля

платины – 18,2%. 

ВдекабренафонеусугублениядолговогокризисавЕСдрагоценные

металлыпродемонстрировалинегативнуюдинамикукотировок,

потерявзамесяц10-15%своейстоимости(исключениемсталтолько

палладий,прибавившийзамесяцоколо7%стоимости,позитивный

настройинвестороввотношенииэтогометаллабылобусловлен

новостямиовозможномдефицитев 2012 году).Помимообщих

рыночныхнастроенийнемаловажнойпричинойрезкойкоррекциив

драгоценныхметаллахвдекабре,нанашвзгляд,сталнедостаток

ликвидностивсистеме(особенно,этокасаетсязолота).Позитивное

влияниенастоимостьпаяИПИФтоварногорынка«Райффайзен–

Драгоценныеметаллы»вдекабреоказалоослаблениерублякдоллару

почти на 5%.

В ближайшиемесяцы,вероятно,динамикасеребраи металлов

платиновойгруппыбудетопределятьсяперспективамиростамировой

экономики.Золото,напротив,можетвновьстатьзащитным

инструментомдлядолгосрочныхинвесторов(противрисков

циклическогоспадаирастущейинфляции).Подтверждениемэтому

являютсяданныеорекордномобъемеимпортазолотавКитайи

активной скупке золотых монет инвесторами в США. 

ДанныеComex отом,чтоучастникирынкапокупаютвсебольше

июльскихколл-опционовпоцене2200долл.затройскуюунциюичисло

трейдерскихставокпротивSPDR Gold Trust (крупнейшийзолотой

биржевойфонд)сократилосьдоминимальныйотметокзапоследние20

месяцев,такжеговорятвпользувозобновлениярастущеготрендав

золоте.

СЕРЕБРО

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

ПАЛЛАДИЙ

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǑǑǑǑǑǑǑ среднийИнвестиционный риск

ЗОЛОТО ОБЗОР РЫНКА ДРАГОЦЕННЫХ МЕТАЛЛОВ

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

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

ИПИФ товарного рынка "Райффайзен - Драгоценные 

металлы"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

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

продемонстрировалипреимущественнонегативнуюдинамику

котировок.Основнойположительныйвкладвдинамикуфондавнесли

акцииАРМАДА(+10,5%)иМостотреста(+6,8%).Основнойнегативный

вкладвдинамикуфондавнеслиакцииФармстандарта(-17,1%),М.Видео(-

13,9%) и Черкизово (-20,2%).

Акциикомпанийвторогоэшелонаснижались,следуяобщейтенденции

рынка.ПозитивнойбыладинамикаАрмадыиМостотреста.Акции

АрмадыиМостотреставыросливпоследнийденьгодавотсутствие

каких-либоновостей.Негативнуюдинамикукотировокпоказалиакции

Черкизово(-20,2%).Инвесторыбылиобеспокоенытем,каквступление

РФ в ВТОскажетсяна крупнейшемсельскохозяйственном

производителе.СиловыеМашиныснизилисьзамесяцна13%.Компания

поканевыставилаофертувсвязисконсолидаций95%акций,также

немецкаякомпанияСименспоканераскрылаинформациюпосделкео

продаже 25% акций Силмаша.

Мыожидаем,чтов2012годупомересниженияполитическихрисков

инвесторыобратятвниманиенаакциивторогоэшелона,чтопозволит

акциям реализовать значительный потенциал роста. 

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА                                                       

по состоянию на 31.12.2011 г.

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисквысокий

ОБЗОР РЫНКА АКЦИЙ ВТОРОГО ЭШЕЛОНА

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.6 394,93

Дата формирования фонда27.10.2010 СЧА, руб. 75 982 212,94

ИПИФ акций "Райффайзен - Фонд акций второго 

эшелона"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

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

Прирост 2009 2010 1 месяц YTD

Пай 98,6% 17,1% -3,8% -12,3%

Бенчмарк 71,9% 18,1% -3,2% -5,0%

Название бумаги

Сбербанк 

Газпром

НОВАТЭК

Роснефть

ЛУКОЙЛ

9,2%

7,1%

7,0%

5,1%

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА ФОНДА  

по состоянию на 31.12.2011 г.

37,9%

63

Итого

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ Инвестиционный рисксредний

ДИНАМИКА СТОИМОСТИ ПАЯ ЗА ПОСЛЕДНИЕ 365 ДНЕЙ 5 КРУПНЕЙШИХ ПОЗИЦИЙ

Всего позиций

Вес в портфеле

9,7%

Валюта фонда Руб. Текущая цена пая, руб.15 130,42

Дата формирования фонда23.09.2004 СЧА, руб. 416 186 340,57

ОПИФ смешанных инвестиций "Райффайзен - 

Сбалансированный"
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

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

Гос. регистрационный номер0243-74050367 Первоначальная цена пая, руб.10 000,00
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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 -3,5%

СТРУКТУРА ФОНДА  

по состоянию на 31.12.2011 г.

1 квартал

6,4%

1 квартал 1 месяц

1 квартал

10,5% 2,3%

1 месяц

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

18.03.2011

Руб.

ǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

10 000.00

90 030 877,81

высокий

8 612,61

1,0%

ОПИФ фондов "Райффайзен - БРИК"

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

132 990 195,34

Дата формирования фонда13.11.2006

Инвестиционный горизонт, годы

Первоначальная цена пая, руб.10 000.00

высокий

ОПИФ фондов "Райффайзен - Азия"

Инвестиционный горизонт, годыǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

Инвестиционный риск высокий

Руб.

ОПИФ фондов "Райффайзен - США"

Валюта фондаВалюта фонда

Фонды иностранных инвестиций
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11

Дата формирования фонда08.04.2011

Текущая цена пая, руб.

ǐǐǐǑǑǑǑǑǑ

Первоначальная цена пая, руб.10 000.00

8 950,05 10 808,55

Руб.

Текущая цена пая, руб.

-2,9%

1 месяц

СЧА, руб. 77 804 084,40

РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ

СЧА, руб.

Инвестиционный риск

23,4% 

35,2% 

20,7% 

17,3% 
3,4% 

Бразилия 

Россия 

Индия 

Китай 

Деньги 



Вянваремыпредлагаемвнестиследующееизменениевмодельные

портфели.Сократитьдолюэлектроэнергетикина5%(до25%в

модельномпортфеле«Активный»,до10%вмодельномпортфеле

«Сбалансированный»),увеличитьдолюсырьевогосекторана5%(до

30% вмодельномпортфеле«Активный»,до20%вмодельном

портфеле«Сбалансированный»).Сокращениедоли

электроэнергетикивмодельныхпортфеляхотражаетнашемнение,

чтовплотьдопрезидентскихвыборов(март2012года)вэтом

секторенебудеткаких-либопозитивныхизменений(это

непопулярнаямера).Увеличениедолисырьевогосекторасвязанос

высокимиценаминанефтьиз-загеополитическойнапряженностив

ИранеиНигерии(неисключеноповторениеситуации1квартала2011

года,когданестабильностьврегионеMENA привелаквзрывному

ростумировыхценнанефтьиоказаласущественнуюподдержку

акциям нефтегазовых компаний).
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

датырегистрацииправилвФСФРРоссии,атакжедоходностьпосостояниюна30.12.2011г.:ОПИФ«Райффайзен-Акции»— 0241-74050443от04.08.2004,3мес.+1,78%,6

мес.-17,43%,1год-21,23%,3года+115.84%;ОПИФ«Райффайзен-Облигации»— 0242-74050284от04.08.2004,3мес.+0,59%,6 мес.+0,21%,1год+4,77%,3года+34,59%;ОПИФ

смешанныхинвестиций«Райффайзен- Сбалансированный»— 0243-74050367от04.08.2004, 3 мес.+1,58%,6 мес.-11,97%,1год-12,26%,3 года+108,73%;ОПИФфондов

«Райффайзен-США»— 0647-94120199от26.10.2006;3мес.+10,50%,6 мес.+6,96%,1год+10,31%,3года+174,43%;ОПИФакций«Райффайзен-Потребительскийсектор»—

0986-94131808от20.09.2007,3мес.-4,35%,6 мес.-26,66%,1год-36,47%,3года+171,72%;ОПИФакций«Райффайзен-Сырьевойсектор»— 0987-94132127от20.09.2007,3мес.

+4,88%,6 мес.-9,60%,1год-9,63%,3года+195,27%;ОПИФакций«Райффайзен–Информационныетехнологии»— 0988-94131961от20.09.2007,3мес.-2,97%,6 мес.-24,46%,1

год-21,98%,3года+239,38%;ОПИФакций«Райффайзен-Электроэнергетика»—0981-94132044от20.09.2007,3мес.-3,03%,6 мес.-25,39%,1год-42,48%,3года+94,13%;ОПИФ

индексный«Райффайзен- ИндексММВБ»— 0983-94131725от20.09.2007,3 мес.+1,25%,6 мес.-15,29%,1год-16,26%,3 года+120,99%;ОПИФсмешанныхинвестиций

«Райффайзен- Индустриальный»— 0984-94131889от20.09.2007,3 мес.-10,68%,6 мес.-37,24%,1 год-45,67%,3 года-27,90%;ИПИФтоварногорынка«Райффайзен-

Драгоценныеметаллы»—№ 1953-94168467от27.10.2010г.,3мес.-5,61%,6 мес.+6,41%,1год-2,07%;ИПИФакций«Райффайзен-Фондакцийвторогоэшелона»— № 1952-

94168384от27.10.2010г.,3мес.-4,37%,6 мес.-26,49%,1год-35,93%;ОПИФакций«Райффайзен— БРИК»— № 2063-94172606от22.02.2011г.,3мес.+1,00%,6 мес.-10,62%;

ОПИФфондов«Райффайзен-Азия»—№ 2075-94172523от03.03.2011г.,3мес.+6,39%,6 мес.-8,71%;ОПИФфондов«Райффайзен–Золото»-№ 2241от08.11.2011г.;ОПИФ

облигаций«Райффайзен–Казначейский»- № 2260от29.11.2011г.;ОПИФсмешанныхинвестиций«Райффайзен–Фондактивногоуправления»- № 2261от29.11.2011г.

Стоимостьинвестиционныхпаевможетувеличиватьсяиуменьшаться.Результатыинвестированиявпрошломнеопределяютдоходывбудущем.Взиманиескидок

уменьшаетдоходностьвложенийвинвестиционныепаипаевыхинвестиционныхфондов.Нигосударство,ниуправляющаякомпаниянегарантируетдоходность

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

МОДЕЛЬНЫЙ ПОРТФЕЛЬ "АКТИВНЫЙ"

Модельные портфели
ДЕКАБРЬ 2011 Ежемесячный обзор 30.11.11-31.12.11
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