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	Ежемесячный обзор паевых инвестиционных фондов
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	Обзор рынка акций
Второй летний месяц для российского фондового рынка оказался слишком экстремальным для разгара отпускного периода. Похоже, что в отпуск ушли только быки, а медведи «нагуливали жир», воспользовавшись негативным внешним фоном. По итогам месяца российские фондовые индексы продемонстрировали значительное снижение. Снизившись на 14,62%, индекс РТС пробил психологический уровень в 2000 пунктов и достиг отметки 1966,68 пункта. Индекс ММВБ за месяц упал на 14,73% до уровня 1495,33 пункта, что ниже январских минимумов.
В начале июля рынок попал в зависимость от опасений новых списаний крупнейшими инвестбанками и резкого ухудшения финансового состояния ипотечных агентств Freddie Mac и Fannie Mae. Вторая половина месяца прошла при пристальном внимании к квартальным отчетам банков. Финансовые результаты Bank of America, JPMorgan Chase, Wells Fargo и Citigroup в целом оказались лучше, чем ожидалось. Из общего списка выбились, пожалуй, только Merrill Lynch и Wachovia, отчеты которых напомнили о том, что еще рано говорить о завершении кредитного кризиса.

16 июля российский рынок получил существенную поддержку – международное рейтинговое агентство Moody’s повысило кредитный рейтинг России, а также страновой рейтинг РФ в иностранной валюте с уровня “Baa2” до уровня “Baa1”. Присвоение позитивного прогноза в условиях тяжелой в целом ситуации на мировых финансовых рынках является значимым позитивным фактором.

Критика В.Путина в адрес «Мечела», прозвучавшая под занавес месяца, обрушила котировки АДР компании на 37,61% и распространила негатив на весь металлургический сектор. Премьер-министр РФ намекнул об использовании компанией трансферных цен и продаже продукции за рубеж оффшорам по цене в четыре раза ниже внутренних цен. Это заявление лишило рынка всякой надежды на восстановление, придав дополнительные силы медведям.

В последний день месяца вышли неблагоприятные новости из-за океана – предварительная оценка темпов роста ВВП США во втором квартале текущего года оказалась заметно ниже прогнозов (1,9% против 2,3% в годовом выражении). Слабые данные по экономике США вызвали резкое ухудшение настроения трейдеров.
В июле на рынке «черного золота» преобладали опасения по поводу снижения спроса на нефть, которые усилились после заявления главы ФРС США Бена Бернанке о замедлении роста экономики США, что влечет снижение спроса на нефтепродукты. Если в начале месяца был достигнут очередной рекорд в $145 за баррель, то по итогам июля нефтяные марки Brent и Light снизились более чем на 11%.

Падение нефтяных цен вызвало снижение стоимости акций отечественных нефтегазовых компаний. Индекс «РТС - Нефть и газ» ушел в минус на 15,16%. В среднем с 20%-ой потерей в стоимости акций закончили месяц «голубые фишки» – «Газпром», «ЛУКОЙЛ», «Сургутнефтегаз». Наименьшей из котировок нефтегазового сектора просадке на 8,31% подверглись бумаги «Транснефти» благодаря корпоративным новостям о перестановках в совете директоров.
Индекс «РТС - Металлы и добыча» провалился на 21,15%. Наибольшей просадке подверглись «Северсталь» (-27,30%) и «Полюс Золото» (-26,72%), а также НЛМК (-20,85%) и ММК (-20,62%). Драгоценные металлы продемонстрировали разнонаправленную динамику: золото упало на 1,5%, а серебро выросло на 2%. Никель подешевел за месяц на 14%.
Несмотря на торговлю в боковике на протяжении месяца, телекомы смотрелись лучше рынка. Индекс «РТС - Телекоммуникации» уменьшился на 8,56%. Привлекательнее остальных в секторе выглядели с процентным снижением наиболее ликвидные бумаги «Ростелекома». Региональные телекомы «Северо - Западный Телеком» и «Волгателеком» упали на (-24,83%) и (-27,26%) соответственно. Избежать подобных потерь удалось акциям «Уралсвязьинформа» в связи с позитивной отчетностью за 2007 год по IAS.
Банковский сектор на протяжении месяца пытался противостоять негативной тенденции западных коллег. Позитивные отчетности американских банков и повышение рейтинга агентством Moody’s становились причиной покупок акций отечественных банков. Индекс «РТС - Финансы» снизился на 11,1%. Акции Сбербанка из-за слабой отчетности по МСФО за первый квартал снизились на 7%, в то время как ВТБ потерял в капитализации только 0,98%. Чистая прибыль Сбербанка составила 31,1 млрд рублей, тогда как ожидалась на уровне 34 млрд руб.

Мы предполагаем, что сильное снижение российских фондовых индексов в июле было вызвано двумя основными причинами: заявлением В.Путина относительно «Мечела» и выводом нерезидентами средств с российского рынка. Причем, если первый фактор был отыгран достаточно быстро и его негативное влияние распространилось в большей части на бумаги металлургического сектора, то возможный вывод средств нерезидентами привел к тому, что российские фондовые индексы в начале августа пробили сильные уровни поддержки.

 Однако если падение российского рынка действительно было спровоцировано нерезидентскими продажами, то этот факт имеет и два позитивных момента. Во-первых, в начале августа, на наш взгляд, сложилась крайне благоприятная ситуация для покупки инвесторами, в том числе и пайщиками ПИФов, значительно подешевевших активов.
Во-вторых, как ни парадоксально, но возможный вывод средств нерезидентов в июле свидетельствует о силе и высоком потенциале российского рынка акций. Даже в разгар мирового финансового кризиса в начале текущего года мы не наблюдали факторов, свидетельствующих о значительном выводе зарубежных средств с российского рынка. Наоборот, многие говорили о том, что кризис затронет российский рынок в меньшей степени и российские активы можно рассматривать как некую «тихую гавань». То есть можно предполагать, что российский фондовый рынок стал одним из последних, с которого крупные международные инвесторы стали выводить средства для покрытия убытков и повышения собственной ликвидности. Если это так, то после нормализации ситуации в мировой финансовой сфере можно ожидать резкого увеличения интереса к российскому рынку акций и, соответственно, значительного роста фондовых индексов, тем более что после летнего падения фундаментальная привлекательность практически всех бумаг значительно возросла.
На первые дни месяца намечено заседание ФРС США по вопросу базовой учетной ставки. Но здесь вряд ли можно ждать каких-то сюрпризов: скорее всего, ставка останется без изменения, но важны будут риторика и степень агрессивности сопутствующего заявления ФРС, из чего может быть сделан вывод о вероятности повышения ставки до конца года.

Август будет полон событиями корпоративного характера: продолжится сезон финансовой отчетности за 2-й квартал 2008 года в США и в России. Здесь для глобальных инвесторов интерес по-прежнему будут представлять результаты компаний финансового сектора. Серьёзным импульсом к росту мировых банковских акций могут послужить отчёты европейских Deutsche Bank и UBS. Хорошая корпоративная отчетность должна стать сигналом к стабилизации на американском рынке, что послужит сильным стимулом к росту развивающихся рынков. При этом российский рынок имеет все шансы стать одним из лидеров, являясь одним из самых перспективных среди развивающихся рынков.
	Динамика индекса ММВБ
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31.07.2008
Изменение за мес., %

Основные индикаторы

РТС

1966.68
-14.62%
РТС-2

2252.64
-12.58%
ММВБ

1495.33
-14.73%
Rux-Cbonds
222.62
-0.19%
Источник: micex.ru, rts.ru, cbonds.ru
Зарубежные индексы

Dow Jones 

11378.02

-1.78%

NASDAQ 

2325.55

-0.18%

S&P500

1267.38

-1.31%

Nikkei 225

13376.81

0.07%

Xetra DAX
6479.56

0.30%

FTSE 100

5411.90

-0.16%

Источник: bloomberg.com
31.07.2008
Изменение за мес., %

Курс валют

USD/RUR
23.4456

0.50%

EUR/RUR

36.5329

-0.51%

EUR/USD
1.55985

0.14%

Источник: cbr.ru

	
	Динамика индекса российского рынка корпоративных облигаций (RUX-Cbonds)
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	Обзор рынка ПИФов
Активно идущая коррекция рынка акций не могла не отразиться на рынке коллективных инвестиций. По данным НЛУ, за июль из 482 фондов лишь 49 (10,2%)** показали положительную доходность. Средний убыток открытых фондов равнялся 9,3%**.

Наибольшие потери понесли индексные фонды (-13,8%)**. Открытые фонды акций показали отрицательный пророст стоимости пая за месяц в среднем в размере 12,5%**. Стоимость паев смешанных фондов упали в среднем на 8,3%**. Консервативные фонды облигаций потеряли 0,6%**. Денежным фондам удалось удержаться в положительной области и прибавить в среднем 0,5%**.    

В июле продолжилась тенденция снижения доходности среди отраслевых фондов. По данным интернет - портала Investfunds, наиболее сильно (-15,9%)* снизилась стоимость пая фондов, ориентирующихся на инвестиции в металлургию и машиностроение. Следом за ними идут фонды, инвестирующие в телекоммуникационную (-14,3%)*, нефтегазовую (-13,8%)* и энергетическую (-11,8%)* отрасли. 
Лучше остальных смотрелись фонды финансового сектора, потерявшие в среднем 7,3%*. Несмотря на отрицательные результаты, большинство отраслевых фондов  в сравнении со своими «бенчмарками» – отраслевыми индексами РТС – смогли уберечь своих пайщиков от более глубоких просадок.
За два летних месяца текущего года (с 30 мая по 31 июля) все открытые паевые инвестиционные фонды продемонстрировали отрицательный прирост стоимости пая, за исключением денежных фондов, доходность которых составила 0,93%*. Лидерами снижения выступили, вслед за основными фондовыми индикаторами (РТС (-20,05%), ММВБ (-22,33%)) индексные фонды (-20,2%)*. Открытые фонды акций упали на 17,2%*. Снижение стоимости пая фондов смешанных инвестиций составило 12,2%*. Консервативные фонды облигаций упали на 0,75%*.
* данные – Investfunds, расчеты – УК «АГАНА»
** данные – НЛУ, расчеты – УК «АГАНА»
	Объем привлеченных средств в ПИФы за месяц (млн руб.)
ПИФы

Открытые

Акции

1122,22
Облигации

-801,27
Смешанный

658,04
Индексный

475,55
Денежный

244,86
Фондов

-7,18
Всего:
1692,22
СЧА ПИФов на 31.07.2008
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Источник:  investfunds.ru, nlu.ru

	По состоянию на 31.07.2008
Изменение стоимости пая  (%)
Изменение стоимости чистых активов  ПИФа (СЧА)  (%)
1 месяц

3 месяца

6 месяцев

1 год

3 года

1 месяц

3 месяца

6 месяцев

1 год

3 года 

ОПИФА «АГАНА – Экстрим»

-9.74

-5.78

-4.06

-3.51

146.09

-8.02

-10.36

-15.24

-14.72

3000.05

ОПИФСИ «АГАНА – Эквилибриум»

-3.97

-2.09

-0.57

0.52

48.36

-5.18

-8.16

-83.30

-87.73

286.89

ОИПИФ «АГАНА – Индекс ММВБ»

-13.76

-8.95

-6.24

-11.18

112.52

-7.46

-9.68

-12.97

-7.06

430.29

ОПИФА «АГАНА – Фонд региональных акций»
-11.44

-11.18

-9.63

-16.13

96.48

-17.14

-26.40

-34.97

-64.28

396.12

ОПИФСИ «АГАНА – Молодежный»

-10.85

-9.43

-11.09

-15.57

71.26

-15.29

-22.07

-29.67

-49.37

342.58

ОПИФДР «АГАНА - Депозит»
0.61

1.24

1.36

-

-

0.61

2.74

2.87

-

-



	ОПИФ акций «АГАНА – Экстрим»
Стратегия фонда  
Активная 
Тип фонда
Открытый
Категория фонда   
Фонд акций
Дата формирования   
08 сентября 2004 года
Минимальная сумма инвестиций  

3000 руб.*
Надбавка УК при приобретении 
0 %

Скидка УК при погашении         

0 %

Обмен паев     

бесплатно

* при подаче заявки агентам
Цель

Вложение средств в ценные бумаги и обеспечение прироста имущества, составляющего фонд. 

«АГАНА – Экстрим» рекомендован инвесторам, рассчитывающим на получение доходности, сопоставимой с доходностью рынка акций, но при меньших рисках.
Инвестиционная стратегия

Основная стратегия управляющих заключается в работе с акциями высоколиквидных динамично развивающихся компаний первого и второго эшелонов. 

Фонд управляется активно, поэтому риски отдельных объектов инвестирования, не связанные непосредственно с волатильностью рынка, сглаживаются за счет стратегии, реализуемой управляющими.

Структура портфеля ОПИФ акций «АГАНА – Экстрим» включает в себя акции и денежные средства. Государственные и корпоративные облигации, как правило, в состав портфеля не входят. 
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Основные показатели работы фонда
Источник: Расчеты УК «АГАНА»
Цена пая

СЧА

31.07.2008
304.73

611331384.8

июль
-9.74%
-8.02%

3 месяца

-5.78%

-10.36%

6 месяцев

-4.06%

-15.24%

год

-3.51%

-14.72%

с начала года

-7.71%

-19.87%

за 3 года
146.09%

3000.05%



	Комментарии по работе фонда в июле
Стоимость пая открытого фонда «АГАНА – Экстрим» снизилась за июль на 9,47%, что значительно лучше, чем средний результат фондов акций (-12,53%). Достичь подобного удалось благодаря изменению структуры портфеля в пользу бумаг банковского сектора. Доля акций компаний финансового профиля была увеличена примерно в три раза, позволив фонду удержаться от более сильных потерь. 
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** Коэффициент бета – риск и рынок. Сравнивает рискованность фонда с рыночным ориентиром, риск которого принят за 1. Для фондов акций в качестве бенчмарка взят индекс ММВБ, для фондов облигаций — RUX-Cbonds, для смешанных ПИФов — композитный индекс из двух предыдущих в пропорции 50:50. Коэффициент выше 1 означает, что ПИФ изменчивее рынка: может терять в доходности быстрее рынка в периоды спада или расти опережающими темпами в периоды подъема. Значение бета существенно ниже 1 – относительная оторванность динамики фонда от конъюнктуры рынка.

Коэффициент альфа – искусство управления. Чем выше значение альфа, тем большую доходность управляющий смог получить на условную единицу принятого на себя риска. Коэффициент альфа говорит о том, удалось ли управляющему превысить ту доходность, на которую можно рассчитывать исходя из беты данного фонда. Высокое значение говорит об искусстве управляющего,  отрицательное значение – о низкой эффективности управления с учетом отношения портфеля к рискам.

Стандартное-отклонение. Величина на которую в среднем за год отклонялась доходность фонда. 
Коэффициент Шарпа — доходность/риск. Оценка эффективности работы фонда по сравнению с инвестированием в безрисковый актив с учетом рискованности оцениваемого портфеля. Из среднего дохода фонда вычитается  средний доход безрискового актива, полученная разница делится на изменчивость доходов фонда
	Сравнительные показатели работы фонда**
Значение
Бета

0,43
Альфа

0,01
Ст. отклонение

1,41
Коэфф. Шарпа

-0,07
Структура портфеля на 31.07.2008
%
Акции

99.44
Облигации

0.00
Денежные средства
0.56
Основные позиции на 31.07.2008
Акции:

%

Роснефть

14.30%

ГАЗПРОМ ао

14.22%

ВТБ ао

13.96%

ГМКНорНик

13.94%

Сбербанк

13.12%



	ОПИФ смешанных инвестиций «АГАНА – Эквилибриум»
Стратегия фонда  
Консервативная 
Тип фонда
Открытый
Категория фонда   
Фонд смешанных инвестиций
Дата формирования   
02 сентября 2004 года
Минимальная сумма инвестиций  

3000 руб.*
Надбавка УК при приобретении

0 %
Скидка УК при погашении         

0 %

Обмен паев     

бесплатно

* при подаче заявки агентам
Цель

Инвестирование в акции, корпоративные и муниципальные облигации. Обеспечение умеренного прироста благодаря стабильности бумаг с фиксированной доходностью. 
«АГАНА – Эквилибриум» рекомендован инвесторам, рассчитывающим на стабильный доход, превышающий доходность банковских депозитов и облигационных фондов, и желающим при этом свести риск получения убытков к минимуму.
Инвестиционная стратегия

Консервативная стратегия управления. Наибольшую долю в портфеле составляют облигации, которые обеспечивают стабильный прирост.
Фонд управляется активно, поэтому риски отдельных объектов инвестирования, не связанные непосредственно с волатильностью рынка, сглаживаются за счет стратегии, реализуемой  управляющими.
Основными объектами инвестирования фонда являются долговые бумаги. Корпоративные и государственные бумаги занимают в портфеле фонда, как правило, 70-80%. В целях повышения инвестиционной эффективности в портфель включены акции крупнейших российских эмитентов.
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Основные показатели работы фонда

Источник: Расчеты УК «АГАНА»
Цена пая

СЧА

31.07.2008
163.63

72504887.25

июль
-3.97%

-5.18%

3 месяца

-2.09%

-8.16%

6 месяцев

-0.57%

-83.30%

год

0.52%

-87.73%

с начала года

-3.62%

-85.30%

за 3 года
48.36%

286.89%



	Комментарии по работе фонда в июле
Фонд «АГАНА – Эквилибриум» по стратегии консервативный, большая часть активов размещена в облигации. Из-за этого снижение стоимости пая «АГАНА – Эквилибриум» в июле (-3,97%) было более чем в два раза меньше, чем у большинства смешанных фондов, среднее снижение которых составило 8,3%.
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** Коэффициент бета – риск и рынок. Сравнивает рискованность фонда с рыночным ориентиром, риск которого принят за 1. Для фондов акций в качестве бенчмарка взят индекс ММВБ, для фондов облигаций — RUX-Cbonds, для смешанных ПИФов — композитный индекс из двух предыдущих в пропорции 50:50. Коэффициент выше 1 означает, что ПИФ изменчивее рынка: может терять в доходности быстрее рынка в периоды спада или расти опережающими темпами в периоды подъема. Значение бета существенно ниже 1 – относительная оторванность динамики фонда от конъюнктуры рынка.

Коэффициент альфа – искусство управления. Чем выше значение альфа, тем большую доходность управляющий смог получить на условную единицу принятого на себя риска. Коэффициент альфа говорит о том, удалось ли управляющему превысить ту доходность, на которую можно рассчитывать исходя из беты данного фонда. Высокое значение говорит об искусстве управляющего,  отрицательное значение – о низкой эффективности управления с учетом отношения портфеля к рискам.

Стандартное-отклонение. Величина на которую в среднем за год отклонялась доходность фонда. 
Коэффициент Шарпа — доходность/риск. Оценка эффективности работы фонда по сравнению с инвестированием в безрисковый актив с учетом рискованности оцениваемого портфеля. Из среднего дохода фонда вычитается  средний доход безрискового актива, полученная разница делится на изменчивость доходов фонда
	Сравнительные показатели работы фонда**
Значение
Бета

0,65
Альфа

0,003
Ст. отклонение

0,53
Коэфф. Шарпа

-0,09
Структура портфеля на 31.07.2008
%
Акции

24,39
Облигации

71,38
Денежные средства
4,23
Основные позиции на 31.07.2008
Облигации:
%

Магнезит 2

4.86%

Метрострой

4.81%

ДГК-01

4.77%

Амурмет-03

4.72%

ГАЗПРОМ ао

4.71%



	ОПИФ индексный «АГАНА – Индекс ММВБ»
Стратегия фонда  
Пассивная
Тип фонда
Открытый
Категория фонда   
Индексный
Дата формирования   
20 августа 2004 года
Минимальная сумма инвестиций  

3000 руб.

Надбавка УК при приобретении  
0 %

Скидка УК при погашении         

0 %

Обмен паев     

бесплатно

Цель

Вложение средств в ценные бумаги и обеспечение прироста имущества, составляющего фонд. «АГАНА – Индекс ММВБ» рассчитан на инвесторов, ориентирующихся на получение доходности, соответствующей росту индекса ММВБ.

Инвестиционная стратегия

Фонд управляется с использованием пассивной стратегии, при которой доля акций каждого эмитента в структуре портфеля меняется редко. Вознаграждение управляющей компании в этом фонде – самое низкое среди всех ПИФов, находящихся под управлением УК «АГАНА», что положительно отражается на доходах пайщиков.

Активы этого фонда составляют акции, входящие в расчет индекса ММВБ, и денежные средства. Причем доля акций каждого эмитента в активах фонда соответствует в пределах допустимых значений (
[image: image9.wmf]±

3%) доле ценных бумаг этого эмитента в расчете индекса ММВБ. 
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Основные показатели работы фонда
Цена пая

СЧА

31.07.2008
259.06

92607014.31

июль
-13.76%
-7.46%
3 месяца

-8.95%

-9.68%

6 месяцев

-6.24%

-12.97%

год

-11.18%

-7.06%

с начала года

-19.36%

-10.15%

за 3 года
112.52%

430.29%

Источник: Расчеты УК «АГАНА»

	Комментарии по работе фонда в июле
Снизив стоимость пая на 13,76%, индексный фонд «АГАНА – Индекс ММВБ» показал согласованность с фондами данной категории. Несмотря на отрицательный результат, фонд продемонстрировал меньшую просадку, чем его «бенчмарк».
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** Коэффициент бета – риск и рынок. Сравнивает рискованность фонда с рыночным ориентиром, риск которого принят за 1. Для фондов акций в качестве бенчмарка взят индекс ММВБ, для фондов облигаций — RUX-Cbonds, для смешанных ПИФов — композитный индекс из двух предыдущих в пропорции 50:50. Коэффициент выше 1 означает, что ПИФ изменчивее рынка: может терять в доходности быстрее рынка в периоды спада или расти опережающими темпами в периоды подъема. Значение бета существенно ниже 1 – относительная оторванность динамики фонда от конъюнктуры рынка.

Коэффициент альфа – искусство управления. Чем выше значение альфа, тем большую доходность управляющий смог получить на условную единицу принятого на себя риска. Коэффициент альфа говорит о том, удалось ли управляющему превысить ту доходность, на которую можно рассчитывать исходя из беты данного фонда. Высокое значение говорит об искусстве управляющего,  отрицательное значение – о низкой эффективности управления с учетом отношения портфеля к рискам.

Стандартное-отклонение. Величина на которую в среднем за год отклонялась доходность фонда. 
Коэффициент Шарпа — доходность/риск. Оценка эффективности работы фонда по сравнению с инвестированием в безрисковый актив с учетом рискованности оцениваемого портфеля. Из среднего дохода фонда вычитается  средний доход безрискового актива, полученная разница делится на изменчивость доходов фонда
	Сравнительные показатели работы фонда** 

Значение
Бета

0,63
Альфа

-0,01
Ст. отклонение

1,79
Коэфф. Шарпа

-0,08
Структура портфеля на 31.07.2008
%
Акции

99,09
Облигации

0,00
Денежные средства
0,91
Основные позиции на 31.07.2008
Акции:

%

Сбербанк

15.35%

ЛУКОЙЛ

14.30%

ГАЗПРОМ ао

14.13%

ГМКНорНик

8.07%

Роснефть

7.39%



	ОПИФ акций «АГАНА – Фонд региональных акций»
Стратегия фонда  
Пассивная
Тип фонда
Открытый
Категория фонда   
Фонд акций
Дата формирования   
02 сентября 2004 года
Минимальная сумма инвестиций  

3000 руб.*
Надбавка УК при приобретении  

0 %

Скидка УК при погашении         

0 %

Обмен паев     

бесплатно

* при подаче заявки агентам
Цель

 «АГАНА – Фонд региональных акций» рекомендован для инвестиций на длительный срок, от двух лет, поскольку стратегия фонда предусматривает приобретение в том числе в перспективных акций второго и третьего эшелонов в расчете на их рост в течение нескольких лет. 

Инвестиционная стратегия

Управление портфелем фонда осуществляется классическим способом, активные торговые операции проводятся не часто. 
Фонд сочетает невысокий уровень рыночного риска с нормой инвестиционной эффективности, потенциально превосходящей средний уровень по основным фондовым индексам в РФ (в частности, РТС-2). 

Структура портфеля ОПИФ акций «АГАНА – Фонд региональных акций» включает в себя в основном акции первого, второго и третьего эшелонов. Государственные и корпоративные облигации, как правило, в состав портфеля не входят. 
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Цена пая

СЧА

31.07.2008
192.88

27658079.52

июль
-11.44%
-17.14%
3 месяца

-11.18%

-26.40%

6 месяцев

-9.63%

-34.97%

год

-16.13%

-64.28%

с начала года

-20.18%

-47.16%

за 3 года
96.48%

396.12%

Основные показатели работы фонда

Источник: Расчеты УК «АГАНА»


	Комментарии по работе фонда в июле
Падение стоимости пая фонда “АГАНА – Фонд региональных акций” в июле составило 11,44%, что является более мягкой просадкой в сравнении со средним значением для фондов акций.
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** Коэффициент бета – риск и рынок. Сравнивает рискованность фонда с рыночным ориентиром, риск которого принят за 1. Для фондов акций в качестве бенчмарка взят индекс ММВБ, для фондов облигаций — RUX-Cbonds, для смешанных ПИФов — композитный индекс из двух предыдущих в пропорции 50:50. Коэффициент выше 1 означает, что ПИФ изменчивее рынка: может терять в доходности быстрее рынка в периоды спада или расти опережающими темпами в периоды подъема. Значение бета существенно ниже 1 – относительная оторванность динамики фонда от конъюнктуры рынка.

Коэффициент альфа – искусство управления. Чем выше значение альфа, тем большую доходность управляющий смог получить на условную единицу принятого на себя риска. Коэффициент альфа говорит о том, удалось ли управляющему превысить ту доходность, на которую можно рассчитывать исходя из беты данного фонда. Высокое значение говорит об искусстве управляющего,  отрицательное значение – о низкой эффективности управления с учетом отношения портфеля к рискам.

Стандартное-отклонение. Величина на которую в среднем за год отклонялась доходность фонда. 
Коэффициент Шарпа — доходность/риск. Оценка эффективности работы фонда по сравнению с инвестированием в безрисковый актив с учетом рискованности оцениваемого портфеля. Из среднего дохода фонда вычитается  средний доход безрискового актива, полученная разница делится на изменчивость доходов фонда
	Сравнительные показатели работы фонда** 

Значение
Бета

0,40
Альфа

-0,05
Ст. отклонение

1,52
Коэфф. Шарпа

-0,08
Структура портфеля на 31.07.2008
%
Акции

90,01
Облигации

0,00

Денежные средства
9,09
Основные позиции на 31.07.2008
Акции:

%

АВТОВАЗ ап

9.10%

ГАЗПРОМ ао

8.83%

СОЛЛЕРС

7.75%

БанкМосквы

7.30%

ММК

6.86%



	ОПИФ смешанных инвестиций «АГАНА –Молодежный»
Стратегия фонда  
Сбалансированная
Тип фонда
Открытый
Категория фонда   
Фонд смешанных инвестиций
Дата формирования   
24 марта 2003 года
Минимальная сумма инвестиций  

100 руб.*
Надбавка УК при приобретении  
0 %

Скидка УК при погашении         

0 %

Обмен паев     

бесплатно

* при подаче заявки агентам
Цель

Инвестирование в акции и корпоративные и муниципальные облигации. Обеспечение умеренного  прироста благодаря стабильности бумаг с фиксированной доходностью.
«АГАНА – Молодежный» занимает промежуточное положение между ОПИФА «АГАНА – Экстрим», ориентированным на получение доходности на рынке акций, и ОПИФСИ «АГАНА – Эквилибриум», большую часть активов которого составляют облигации.
Инвестиционная стратегия

Фонд является классическим фондом смешанных инвестиций – портфель включает акции и облигации. Основная стратегия управляющих заключается в выборе акций наиболее динамично развивающихся компаний первого и второго эшелонов. Долговые ценные бумаги балансируют доходность фонда за счет купонных выплат.

Большая часть активов ОПИФСИ «АГАНА – Молодежный» приходится на высоколиквидные акции. Доля облигаций корпоративных эмитентов, позволяющих сглаживать волатильность рынка акций, в составе портфеля составляет обычно 15-20%. 

	[image: image14.emf]100

120

140

160

180

200

220

240

260

280

300

Октябрь 2003 Май 2004 Декабрь 2004 Август 2005 Март 2006 Октябрь 2006 Май 2007 Декабрь 2007

Июль 2008

0

5

10

15

20

25

30

35

Стоимость чистых

активов

Стоимость пая

Стоимость пая, руб.



СЧА, млн. руб


Основные показатели работы фонда

Источник: Расчеты УК «АГАНА»
Цена пая

СЧА

31.07.2008
218.89

13852041.34

июль
-10.85%
-15.29%
3 месяца

-9.43%

-22.07%

6 месяцев

-11.09%

-29.67%

год

-15.57%

-49.37%

с начала года

-18.97%

-36.36%

за 3 года
71.26%

342.58%



	Комментарии по работе фонда в июле
Стоимость пая фонда «АГАНА – Молодежный» по итогам месяца уменьшилась на 10,85%, что связано с наличием в портфеле большой доли бумаг нефтегазового сектора, не давшей сработать фонду лучше, но увеличение вдвое банковских акций удержало фонд от больших потерь.  
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** Коэффициент бета – риск и рынок. Сравнивает рискованность фонда с рыночным ориентиром, риск которого принят за 1. Для фондов акций в качестве бенчмарка взят индекс ММВБ, для фондов облигаций — RUX-Cbonds, для смешанных ПИФов — композитный индекс из двух предыдущих в пропорции 50:50. Коэффициент выше 1 означает, что ПИФ изменчивее рынка: может терять в доходности быстрее рынка в периоды спада или расти опережающими темпами в периоды подъема. Значение бета существенно ниже 1 – относительная оторванность динамики фонда от конъюнктуры рынка.

Коэффициент альфа – искусство управления. Чем выше значение альфа, тем большую доходность управляющий смог получить на условную единицу принятого на себя риска. Коэффициент альфа говорит о том, удалось ли управляющему превысить ту доходность, на которую можно рассчитывать исходя из беты данного фонда. Высокое значение говорит об искусстве управляющего,  отрицательное значение – о низкой эффективности управления с учетом отношения портфеля к рискам.

Стандартное-отклонение. Величина на которую в среднем за год отклонялась доходность фонда. 
Коэффициент Шарпа — доходность/риск. Оценка эффективности работы фонда по сравнению с инвестированием в безрисковый актив с учетом рискованности оцениваемого портфеля. Из среднего дохода фонда вычитается  средний доход безрискового актива, полученная разница делится на изменчивость доходов фонда
	Сравнительные показатели работы фонда** 

Значение
Бета

0,47
Альфа

-0,06
Ст. отклонение

1,56
Коэфф. Шарпа

-0,07
Структура портфеля на 31.07.2008
%
Акции

98.30
Облигации

0.00
Денежные средства

1.70
Основные позиции на 31.07.2008
Акции:

%

ГАЗПРОМ ао

14.15%

МТС-ао

13.49%

Сургнфгз-п

13.29%

Сбербанк

12.57%

ВТБ ао

11.71%



	ОПИФ денежного рынка «АГАНА – Депозит»
Стратегия фонда  
Инвестирование денежных средств в депозиты в российских банках
Тип фонда
Открытый
Категория фонда   
Фонд денежного рынка
Дата формирования   
18 января 2008 года
Минимальная сумма инвестиций  

100 000 руб. – при первоначальном;
 50 000 руб. – при последующих.
Надбавка УК при приобретении  
0 %

Скидка УК при погашении         

0 %

Обмен паев     

бесплатно

Цель
Обеспечение прироста имущества, составляющего фонд за счет инвестирования денежных средств в депозиты в российских банках и долговые ценные бумаги. В состав активов фонда могут входить денежные средства, включая иностранную валюту, на счетах и во вкладах в кредитных организациях, и облигации различных групп эмитентов.
Инвестиционная стратегия

Стратегия фонда предполагает инвестирование денежных средств в депозиты в российских банках.
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Основные показатели работы фонда
Цена пая

СЧА

31.07.08

101.28

20557433.98

июль
0.61%
0.61%
3 месяца

1.24%

2.74%

6 месяцев

1.36%

2.87%

год

-
-
с начала года

-
-
за 3 года
-
-
Источник: Расчеты УК «АГАНА»


	Комментарии по работе фонда в июле
В июле фонду «АГАНА – Депозит» удалось не только удержаться от падения и продемонстрировать положительный прирост стоимости пая на 0,61%, но и превысить средний результат денежных фондов, который составил 0,5%.
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	Основные позиции на 31.07.2008
Банковские вклады:

100%

до 3-х мес. 

0.00%

3-6 мес.

77.52%

более 6 мес.

22.48%

Облигации

0.72%

Банковские вклады

98.30%

Денежные средства 

0.98%



	Краткая справка о компании

ООО «Управляющая компания «АГАНА» основано в 2000 г.

Компания имеет лицензию на осуществление деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными фондами № 21-000-1-00043, выданную ФКЦБ России 17 января 2001.; лицензию профессионального участника рынка ценных бумаг на осуществление деятельности по управлению ценными бумагами №077-09778-001000, выданную  ФСФР России 21 декабря 2006 г.

Стоимость чистых активов под управлением – 64256,28 млн руб (по состоянию на 31.03.2008). УК  «АГАНА» занимает третье место в Рейтинге управляющих компаний по стоимости чистых активов паевых фондов в управлении на 31.03.2008 Investfunds.

Под управлением компании находятся 6 открытых паевых фондов, 5 закрытых паевых фондов, пенсионные резервы 8 НПФ и средства накопительной части пенсии, находящейся в портфелях –  «Консервативный» и «Сбалансированный».

Полное наименование, номер и дата регистрации правил доверительного управления паевыми инвестиционными фондами в ФСФР России (ФКЦБ России):

1.     Открытый паевой инвестиционный фонд смешанных инвестиций «АГАНА - Молодежный» под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0086-59837986, 19.02.2003 г.

2.     Открытый паевой инвестиционный фонд акций «АГАНА - Фонд региональных акций» под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0218-14282137, 16.06.2004 г.

3.     Открытый паевой инвестиционный фонд акций «АГАНА - Индекс ММВБ» под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0217-14282054, 16.06.2004 г.

4.     Открытый паевой инвестиционный фонд смешанных инвестиций «АГАНА - Эквилибриум» под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0216-14281971, 16.06.2004 г.

5.     Открытый паевой инвестиционный фонд акций «АГАНА - Экстрим» под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0219-14281681, 16.06.2004 г.

6.     Открытый паевой инвестиционный фонд денежного рынка «АГАНА – Депозит» под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - № 1007-94132328, 02.10.2007 г.

7.     Закрытый паевой инвестиционный фонд акций "Шаг первый" под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА»- №0270-74469497, 20.10.2004г.

8.     Закрытый паевой инвестиционный фонд особо рисковых (венчурных) инвестиций "Русский помещик" под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0362-77309541 от 25.05.2005г.

9.     Закрытый паевой инвестиционный фонд акций "Пи-фонд" под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0483-93351117,  07.03.2006г.

10.     Закрытый паевой инвестиционный фонд прямых инвестиций "Российские страховые компании" под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - № 0609-94119658 от 07.09.2006г.

11.     Закрытый паевой инвестиционный фонд смешанных инвестиций «Стратегические активы» под управлением ООО «Управляющая компания «АГАНА» - №0806-94125972 от 08.05.2007г.

УК «АГАНА» входит в группу «А» (высокая надежность – второй уровень) по Дистанционному рейтингу надежности Управляющих компаний Национального Рейтингового Агентства.

Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться и уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходность в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в паевые инвестиционные фонды. Взимание надбавок и скидок уменьшит доходность инвестиций в инвестиционные паи. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомится с правилами фонда.

Получить подробную информацию о паевых инвестиционных фондах под управлением ООО «УК «АГАНА» и ознакомиться с их правилами и иными документами, а также с условиями доверительного управления ценными бумагами можно в пункте приема заявок по адресу г. Москва, ул. Никольская, д. 10, 4 этаж, на сайте по адресу http://www.agana.ru/ и по телефонам (495) 987-44-44, (495) 363-16-62.

Результаты деятельности управляющей компании по управлению ценными бумагами в прошлом не определяют доходы учредителей управления в будущем.

Настоящий документ предоставлен исключительно в порядке информации и не является предложением о проведении операций на рынке ценных бумаг и, в частности, предложением об их покупке или продаже. Настоящий документ содержит информацию, полученную из источников, которые УК «АГАНА» рассматривает в качестве достоверных. Однако УК «АГАНА», его руководство и сотрудники не могут гарантировать абсолютную точность, полноту и достоверность такой информации. Оценки и мнения, представленные в настоящем документе, основаны исключительно на заключениях аналитиков УК «АГАНА» в отношении анализируемых ценных бумаг и эмитентов. Вознаграждение аналитиков не связанно и не зависит от содержания аналитических обзоров, которые они готовят или от существа даваемых ими рекомендаций.

УК «АГАНА» не берет на себя обязательства регулярно обновлять информацию, которая содержится в настоящем документе или исправлять возможные неточности. УК «АГАНА» не несет ответственности за несанкционированные действия третьих лиц, связанные с распространением настоящего документа или любой его части.
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