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Обеспечение защиты капитала и 
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Инвестиционный подход

Инвестиционная цель

В сентябре доходность стратегии Статистический Арбитраж составила 1.22%.

Совокупный торговый оборот портфеля пар стратегии составил значительно выше среднего на 
уровне 3.0x от активов под управлением, так как технологический и сырьевой сектора внесли 
основной вклад в результат стратегии по итогам сентября. Наибольшую прибыль принесли 
пары Long MKS Instruments, Inc. (MKSI) / Short Coherent Inc. (COHR), Long Micron Technology, 
Inc (MU) / Short Cavium Inc. (CAVM) и Long CF Industries Holdings, Inc. (CF) / Short Monsanto 
Company (MON) с результатами 14.44%, 12.69% и 9.73% соответственно. 

Акции американского полупроводникового гиганта Micron Technology Inc. с капитализацией 
$42 млрд. выросли на 23% в сентябре. Финансовые результаты компании по итогам четвертого 
квартала смогли сохранить восходящий тренд в акциях, а их котировки вплотную 
приблизились к отметке $40.00. Менеджмент Micron Technology Inc. представил сильный 
прогноз и сообщил инвесторам, что капитальные затраты достигнут $7.5 млрд. в следующем 
году. Кроме того, компания планирует генерировать положительный денежный поток на 
протяжении 2018 года, так как операционный денежный поток вполне может превысить $13.2 
млрд. в будущих периодах. С другой стороны, акции компании Cavium, Inc., по которым 
открыта короткая позиция, выросли только на 3% за аналогичный период. По нашим оценкам, 
приобретение производителя межсетевого оборудования и серверов – компании QLogic, 
может создать временные риски для бизнеса объединенной компании, принимая во внимание 
слабые темпы роста выручки QLogic, а также долговое финансирование, организованное 
Cavium, Inc. для закрытия сделки по поглощению QLogic в 2016 году.  

За отчетный период акции компании CF Industries Holdings выросли более чем на 20% по 
сравнению с Monsanto Company, где рост составил только 3%. Ураганы Харви, Ирма, Хосе и 
Мария создали определенные перебои с доставкой удобрений в США. В дополнение сырьевые 
аналитики отметили временный резкий рост цен на азотные удобрения в связи со стихийными 
бедствиями. Мы полагаем, что котировки акций производителя азотных удобрений CF 
Industries Holdings могут прервать краткосрочный рост, так как рынок минеральных удобрений 
восстановится в ближайшее время, а ценовые дисбалансы также исчезнут. Недавно аналитик 
швейцарского банка Credit Suisse Christopher Parkinson понизил рекомендацию по акциям CF 
Industries с «покупать» до «держать», отмечая, что текущие котировки отражают позитивный 
сценарий развития бизнеса компании. 

Наименее прибыльными парами оказались следующие пары: Long Oracle Corporation (ORCL) / 
Short Intuit, Inc. (INTU) и Long Gilead Sciences, Inc. (GILD) / Short Ionis Pharmaceuticals (IONC) с 
результатами -4.84% and -4.39% соответственно. 

Мы полагаем, что стратегия Статистический Арбитраж будет приносить стабильный доход для 
инвесторов вне зависимости от рыночных условий за счет поиска неэффективностей на рынке 
акций и изменений в цене акций торговых пар портфеля, в то же самое время защищая 
капитал инвесторов при снижении фондовых индексов в связи с достаточно высоким уровнем 
диверсификации портфеля торговых пар и инновационными моделями риск-менеджмента.   

По итогам сентября в динамику портфеля основной положительный вклад внесли пары: 

Технологии 
     Научные приборы  MKS Instruments, Inc./Coherent, Inc.  

Технологии   
     Полупроводники   Micron Technology, Inc./Cavium Inc.          

Сырьевой сектор
 Минеральные удобрения  CF Industries Holdings, Inc./Monsanto Company

Были закрыты следующие пары по правилам риск-менеджмента:

Технологии 
     Программное обеспечение Oracle Corporation/Intuit, Inc. 

Здравоохранение   
     Биотехнологии/Медикаменты Gilead Sciences, Inc./Ionis Pharmaceuticals 

Промышленные товары
     Биотехнологии/Медикаменты FibroGen, Inc./Cardinal Health, Inc.   
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Ежемесячная динамика доходности

2.34 1.22 - - - 13.83

Дек Год

2017 0.52 1.36 1.35 1.34 2.61 0.90 1.42

Июн Июл Авг Сен Окт Ноя% Янв

16.53

0.54 14.74

2015 1.43 1.73 1.08 1.06 0.92 1.46 1.48

1.26 2.06 0.99 1.44 1.01 1.112016 2.09 0.33 0.93 1.14 0.94

1.12 1.47 0.41 1.06

1.24 0.93 1.63 0.96 1.48

0.87 1.36 2.28 0.91 1.35 18.30

0.57 14.08

2013 1.12 1.38 1.58 1.52 1.36 2.08 1.12

1.07 0.81 1.63 1.08 2.40 0.732014 0.91

1.59 19.52

2011 4.22 -0.02 -0.97 -0.30 0.95 1.21 1.01

1.96 1.32 1.17 1.63 1.08 1.202012 2.03 2.45 2.65 1.24 -0.32

Результаты накопительным итогом на 30 Сен 2017 Результаты накопительным итогом на 30 Сен 2017

Стратегия, % Бенчмарк, %

3 месяца 5.06 0.42

1.30 -0.99 1.92 1.49 -0.96 9.09

3 года 57.87 8.92

С начала запуска 167.80 26.42

6 месяцев 10.23 0.85

1 год 16.88 1.72

Корреляция с другими 1.00 0.31

Коэф-т Шарпа 4.89 0.83

Коэф-т Сортино 18.32 1.41

Годовая доходность 14.72% 10.80%

Годовая волатильность 2.91% 11.99%

Средний месяц 1.23% 0.90%

Лучший месяц 4.22% 10.77%

Исторический VaR (95%) -0.86% -6.17%

Худший месяц -0.99% -7.18%

Ежегодная динамика доходности на 30 Сен 2017 Анализ результатов управления и рисков

Statistical Arbitrage S&P 500

Максимальная просадка 1.29% 17.03%

5.06% 10.23% 16.88% 

57.87% 

167.80% 

0.42% 0.85% 1.72% 8.92% 
26.42% 

3 месяца 6 месяцев 1 год 3 года 
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9.09% 
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14.08% 
16.53% 14.74% 13.83% 

4.58% 4.57% 3.82% 3.32% 4.27% 
2.05% 1.28% 
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