
Динамика показателей фонда
Показатель 29.12.2006

за 3 
месяца

за 6 
месяцев

за 1 
год

за 3 
года

с момента 
формирования

Изменение стоимости пая + 22,04 % + 34,75 % + 51,04 % + 145,83 % + 146,1 %

Стоимость пая (руб.) 246,1

Стоимость чистых активов (тыс. руб.) 385 925

Инвестиционная стратегия
Паи фонда «Метрополь Афина» показывают устойчивый рост стоимости пая 
и стабильность в периоды спада на фондовом рынке. 

Инвестиционная стратегия фонда смешанных инвестиций «Метрополь 
Афина» направлена на обеспечение прироста инвестированных средств 
за счет оптимального сочетания долговых и долевых ценных бумаг, достижение 
«золотой середины» между доходностью и риском за счет вложения 
в различные типы активов. 

Сочетая характеристики фондов «Метрополь Золотое руно» и «Метрополь 
Зевс» фонд «Метрополь Афина» ориентирован на инвесторов, стремящихся 
получить доходность выше консервативных инструментов при умеренном 
уровне риска и готовых к долгосрочному инвестированию. 

Управление рисками
В рамках управления Фондом более приоритетным для компании является 
ограничение рыночных рисков, а не достижение показателей максимальной 
доходности. Инвестиционная декларация позволяет компенсировать риски 
вложений в акции за счет размещения части активов в долговые финансовые 
инструменты. УК «МЕТРОПОЛЬ» стремится обеспечить оптимальное сочетание 
показателей доходности и риска.

Изменение структуры портфеля
Показатель 29.12.2006 Изменение

Доля акций 80,84 % + 13,19 %

Доля облигаций 16,01 % + 6,18 %

Доля денежных средств 3,15 % – 19,38 %

Коэффициент доходность / риск*

Период Значение

3 месяца 0,65

6 месяцев 0,77

12 месяцев 0,34

* по данным НП НЛУ (www.nlu.ru) 

ОПИФ смешанных инвестиций «Метрополь Афина»
Стратегия фонда Умеренный риск / потенциальная доходность на среднем уровне
Тип фонда Открытый
Категория фонда Фонд смешанных инвестиций
Дата формирования 22 декабря 2003 года
Минимальная сумма инвестиций 10 000 руб. — первичное приобретение инвестиционных паев, 3 000 руб. — последующее приобретение
Надбавка при приобретении 0,5 %, если сумма приобретения инвестиционных паев до 1,5 млн руб., 0,25 %, если сумма от 1,5 
 до 3 млн руб. и 0,1 %, если сумма свыше 3 млн руб.
Скидка при погашении 2 %, если срок владения инвестиционными паями меньше 3 месяцев; 1 %, если срок от 3 месяцев 
 до 1 года; 0,1 %, если срок свыше 1 года и погашение через агентсикй пункт; 0 %, если срок свыше
  одного года и погашение через УК
Обмен паев Бесплатно
Максимальный общий размер вознаграждений 3,6 % от среднегодовой стоимости чистых активов фонда для управляющей компании, специализированного
 депозитария, регистратора и аудитора фонда

Лицензия ФКЦБ РФ № 21-000-1-00119 от 23 мая 2003 года. Открытый паевой инвестиционный фонд смешанных инвестиций «Метрополь Афина». Правила зарегистрированы ФСФР России 12 ноября 2003 года 
№ 0149-70232611. Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться и уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность 
инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления паевым инвестиционным фондом. Правилами 
фонда предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционного пая при их приобретении и скидки с расчетной стоимости инвестиционного пая при их погашении. Взимание надбавок и скидок уменьшит 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевого инвестиционного фонда.

Структура активов фонда «Метрополь Афина»

Изменение стоимости инвестиционного пая фонда «Метрополь Афина»

Ежемесячная доходность инвестиционного пая фонда «Метрополь Афина»
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Рынок акций
Ситуация на фондовом рынке в IV квартале находилась под влиянием двух основ-
ных факторов. Первый фактор — это стабилизация цен на нефть в диапазоне 
56 $ – 62 $ за баррель после произошедшего в августе – сентябре обвального па-
дения цен с 77 $ до 56 $ за баррель. Второй фактор — это приостановка увеличе-
ния учетной ставки Федеральной резервной системы США. Вышеперечисленные 
факторы оказали положительное влияние на динамику цен на российском фон-
довом рынке. Индекс РТС в IV квартале вырос на 23 % за три месяца и достиг 
29 декабря своего исторического максимума в 1921,92 пункта. В целом за 2006 год 
индекс РТС вырос на 70,75 %.

Лидерами роста среди бумаг первого эшелона в 2006 году стали обыкновенные 
акции ОАО «Ростелеком» (+209,5 %), обыкновенные и привилегиро ванные ак-
ции ОАО «СБ РФ» (+138,2 % и +127,5 %) и обыкновенные и привилегированные 
акции РАО «ЕЭС» (+131,8 % и +136,4 %). Рост акций ОАО «Ростелеком» был об-
условлен планами реструктуризации холдинга «Связьинвест» путем объединения 
«Связьинвеста» с дочерними телекоммуникационными компаниями холдинга, 
а также покупкой блокирующего пакета «Связьинвеста» со стороны АФК «Си-
стема». Акции ОАО «СБ РФ» выросли на ожиданиях успешного размещения до-
полнительной эмиссии в первом квартале 2007 года. Бумаги РАО «ЕЭС» росли 
на активизации реформы энергетической отрасли — после итогов IPO ОГК5 (ког-
да спрос по верхней границе ценового диапазона превысил объем предложения 
в 8,5 раза) многие инвесторы стали пересматривать фундаментальную стоимость 
акций энергетических компаний в сторону увеличения. 

Экономика
В IV квартале курс рубля к доллару США изменялся в зависимости от тенден-
ций на мировых рынках. Номинальный курс рубля к корзине валют оставал-
ся стабильным в течение всего квартала. Темпы инфляции снизились вслед-
ствие замедления роста цен на бензин, платные услуги и сельхозпродукцию. 
Тенденция укрепления реального эффективного курса рубля (относительно 
корзины валют) сохранилась. За 2006 год темп прироста доходов населения 
вырос более чем на 10 % главным образом за счет увеличения заработных плат. 

В конце года Правительство РФ рассмотрело проект закона «О Банке разви-
тия». Подобные государственные банки развития успешно функционируют как 
в развитых, так и в развивающихся странах мира в течение уже нескольких 
десятилетий, обеспечивая поддержку инвестиционных проектов, способствую-
щих развитию экономики и решению социальных задач. Государственный Банк 
развития будет работать с инвестиционными проектами, сроки окупаемости 
которых превышают 5 – 10 лет. Как правило, такие проекты не являются высоко-
доходными, и не представляют серьезного интереса для коммерческих струк-
тур, которые ориентированы в основном на получение высокого дохода за от-
носительно короткий промежуток времени.

В конце ноября Правительство РФ приняло решение о полной либерализации 
внутреннего рынка газа и электроэнергии к 2011 году. Это необходимо для вы-
равнивания цены на газ для внутренних промышленных потребителей с миро-
выми ценами (за вычетом экспортных пошлин и расходов на транспортировку).

 
Для населения стоимость газа предполагается поднять до мирового уровня 
за 10 лет. Цель Правительства РФ — стимулировать развитие рыночных прин-
ципов ценообразования в данном сегменте, чтобы заставить российские пред-
приятия перейти на энергосберегающие технологии и повысить их конкурен-
тоспособность перед западными компаниями, а также преодолеть кризисную 
ситуацию в энергетическом секторе и снизить дефицит газа в стране.

Рынок облигаций
В IV квартале на рынок облигаций влияли следующие факторы: существенное 
понижение цен на нефть, высокий уровень ставок по межбанковским кредитам 
overnight, который в октябре – ноябре не опускался ниже 6 %, и возросшая
активность иностранных инвесторов, связанная с отменой ограничений 
в июле  на ввоз и вывоз капитала и отсутствия необходимости для нерезидентов 
резервирования средств на покупку облигаций. Но, в целом, вышеперечис-
ленные факторы не смогли оказать существенного влияния на доходности 
корпоративных и государственных облигаций, которые остались на уровнях 
предыдущего квартала.

Рыночные индикаторы

Индикатор Значение
Изменение

за IV квартал

DJIA 12 463,15 + 6,71 %

NASDAQ 2 415,29 + 6,94 %

S&P 1 418,3 + 6,17 %

MSCI EM 912,65 + 17,28 %

ММВБ 1 693,47 + 23,86 %

РТС 1 910,28 + 23,24 %

Макроэкономические индикаторы

Индикатор Значение
Изменение

за IV квартал

Курс доллара США 26,37 – 1,38 %

Курс евро 33,98 + 1,90 %

Нефть ($ / баррель) 60,79 – 3,37 %

Инфляция за 2006 год 9 %

Кривая доходности по наиболее ликвидным облигациям высшего котировального списка ММВБ
доходность к погашению (к оферте), % годовых

дюрация, дни

телекоммуникации

машиностроение

электроэнергетика

нефтегазовая отрасль

денежные средства

транспорт

субфедеральные заимствования23 %
8 %

18 %

23 %1 %3 %
21 %

Аналитический отчет 
за IV квартал 2006 года

Аналитический обзор 
рынка ценных бумаг за IV квартал 2006 года



Аналитический отчет 
за IV квартал 2006 года

Аналитический отчет 
за IV квартал 2006 года

ОПИФ облигаций «Метрополь Зевс»
Стратегия фонда Минимальный риск / потенциально консервативный уровень доходности
Тип фонда Открытый
Категория фонда Фонд облигаций
Дата формирования 22 декабря 2003 года
Минимальная сумма инвестиций 10 000 руб. — первичное приобретение инвестиционных паев, 3 000 руб. — последующее приобретение
Надбавка при приобретении 0,5 %, если сумма приобретения инвестиционных паев до 1,5 млн руб., 0,25 %, если сумма от 1,5  
 до 3 млн руб. и 0,1 %, если сумма свыше 3 млн руб.
Скидка при погашении 2 %, если срок владения инвестиционными паями меньше 3 месяцев; 1 %, если срок от 3 месяцев 
 до 1 года; 0,1 %, если срок свыше 1 года и погашение через агентсикй пункт; 0 %, если срок свыше
  одного года и погашение через УК
Обмен паев Бесплатно
Максимальный общий размер вознаграждений 1,6 % от среднегодовой стоимости чистых активов фонда для управляющей компании, специализированного
 депозитария и регистратора и аудитора фонда

Инвестиционная стратегия
Паи фонда «Метрополь Зевс» демонстрируют устойчивый рост стоимости пая 
и стабильность в периоды спада на фондовом рынке. 

Инвестиционная стратегия Фонда «Метрополь Зевс» направлена на минимизацию 
рисков, долгосрочное сохранение и прирост инвестированных средств за счет 
вложений в долговые ценные бумаги с фиксированным доходом (государственные, 
субфедеральные, муниципальные и корпоративные облигации). 

Фонд ориентирован на консервативных инвесторов, стремящихся к минимизации 
рисков и стабильному приросту капитала, а также может использоваться 
инвесторами фондов «Метрополь Золотое руно» и «Метрополь Афина» в качестве 
«тихой гавани» в периоды коррекции на фондовом рынке с помощью операции 
обмена паев из этих фондов.

Управление рисками
В рамках управления Фондом более приоритетным для компании является 
ограничение рыночных рисков, а не достижение показателей максимальной 
доходности.

При инвестиционной оценке кредитного риска эмитентов облигаций 
наша компания использует собственную аналитику в области оценки кредитных 
рисков, а также общепризнанные рейтинги международных агентств Standard 
and Poor’s и Moody’s.

Изменение структуры портфеля

Показатель 29.12.2006 Изменение

Доля облигаций 92,75 % + 20,51 %

Доля денежных средств 3,62 % – 24,14 %

Коэффициент доходность / риск*

Период Значение

3 месяца 1,09

6 месяцев 0,97

12 месяцев 0,73

* по данным НП НЛУ (www.nlu.ru) 

Динамика показателей фонда
Показатель 29.12.2006

за 3 
месяца

за 6 
месяцев

за 1 
год

за 3 
года

с момента 
формирования

Изменение стоимости пая + 7,43 % + 9,79 % + 11,68 % + 32,63 % + 32,67 %

Стоимость пая (руб.) 132,67

Стоимость чистых активов (тыс. руб.) 7 695,810

Лицензия ФКЦБ РФ №21-000-1-00119 от 23 мая 2003 года. Открытый паевой инвестиционный фонд облигаций «Метрополь Зевс». Правила зарегистрированы 12 ноября 2003 года № 0148-70232456. 
Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться и уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций 
в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления паевым инвестиционным фондом. Правилами фонда 
предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционного пая при их приобретении и скидки с расчетной стоимости инвестиционного пая при их погашении. Взимание надбавок и скидок уменьшит 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевого инвестиционного фонда. 

Ежемесячная доходность инвестиционного пая фонда «Метрополь Зевс»

Структура активов фонда «Метрополь Зевс»

Лицензия ФКЦБ РФ № 21-000-1-00119 от 23 мая 2003 года. Открытый паевой инвестиционный фонд акций «Метрополь Золотое руно». Правила зарегистрированы ФСФР России 12 ноября 2003 года 
№ 0147-70232539. Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться и уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность 
инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления паевым инвестиционным фондом. Правилами 
фонда предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционного пая при их приобретении и скидки с расчетной стоимости инвестиционного пая при их погашении. Взимание надбавок и скидок уменьшит 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевого инвестиционного фонда. 

ОПИФ акций «Метрополь Золотое Руно»
Стратегия фонда Повышенный риск / потенциально высокая доходность
Тип фонда Открытый
Категория фонда Фонд акций
Дата формирования 22 декабря 2003 года
Минимальная сумма инвестиций 10 000 руб. — первичное приобретение инвестиционных паев, 3 000 руб. — последующее приобретение
Надбавка при приобретении 0,5 %, если сумма приобретения инвестиционных паев до 1,5 млн руб., 0,25 %, если сумма от 1,5  
 до 3 млн руб. и 0,1 %, если сумма свыше 3 млн руб.
Скидка при погашении 2 %, если срок владения инвестиционными паями меньше 3 месяцев; 1 %, если срок от 3 месяцев 
 до 1 года; 0,1 %, если срок свыше 1 года и погашение через агентсикй пункт; 0 %, если срок свыше
  одного года и погашение через УК
Обмен паев Бесплатно
Максимальный общий размер вознаграждений 4,1 % от среднегодовой стоимости чистых активов фонда для управляющей компании, специализированного
 депозитария и регистратора и аудитора фонда

Инвестиционная стратегия
Паи фонда «Метрополь Золотое руно» в долгосрочном плане показывают 
устойчивый рост стоимости пая и относительную стабильность в периоды 
спада на фондовом рынке, что подчеркивает эффективность управления 
средствами пайщиков. По оценке управляющих  фондом «Метрополь Золотое 
руно», сформированный портфель обладает высоким потенциалом роста.

Инвестиционная стратегия Фонда «Метрополь Золотое руно» предусматривает 
инвестирование в наиболее перспективные акции, имеющие значительный 
потенциал роста курсовой стоимости с целью получения дохода 
на инвестиционном горизонте не менее года.

Данный Фонд подходит инвесторам готовым к риску, но при этом ожидающих 
доход, сопоставимый с показателями роста фондового рынка.

Управление рисками
В рамках управления Фондом более приоритетным для компании является 
ограничение рыночных рисков, а не достижение показателей максимальной 
доходности. При этом пристальное внимание уделяется показателям 
ликвидности ценных бумаг и их волатильности. Компания стремится 
обеспечить оптимальное сочетание показателей доходности и риска.

Изменение структуры портфеля

Показатель 29.12.2006 Изменение

Доля акций 91,42 % – 5,13 %

Доля денежных средств 8,58 % + 5,13 %

Коэффициент доходность / риск*

Период Значение

3 месяца 0,63

6 месяцев 0,73

12 месяцев 0,29

* по данным НП НЛУ (www.nlu.ru) 

Ежемесячная доходность инвестиционного пая фонда «Метрополь Золотое руно»

Структура активов фонда «Метрополь Золотое руно»

Динамика показателей фонда
Показатель 29.12.2006

за 3 
месяца

за 6 
месяцев

за 1 
год

за 3 
года

с момента 
формирования

Изменение стоимости пая + 22,74 % + 33,95 % + 43,17 % + 163,18 % + 165,86 %

Стоимость пая (руб.) 265,86

Стоимость чистых активов (тыс. руб.) 112 553,78

Изменение стоимости инвестиционного пая фонда «Метрополь Золотое руно»

телекоммуникации

машиностроение

электроэнергетика

нефтегазовая отрасль

денежные средства

24 %35 % 9 %

14 % 18 %

телекоммуникации

машиностроение

нефтегазовая отрасль

денежные средства

банковский сектор

субфедеральные заимствования

26 % 30 %

14 %17 % 6 %
7 %


