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 ВТБ-Венчурный 

фонд совместно с 

Российской 

Венчурной 

компанией

 Второй 

региональный 

венчурный фонд 

Москвы 

(совместно с 

Правительством г. 

Москвы)

 3 Региональных 

венчурных фонда 

инвестиций в 

малые научно-тех. 

организации в 

Санкт-Петербурге, 

Саратове, Н. 

Новгороде 

ВТБ Капитал, Инвестиционный

бизнес группы ВТБ,

предоставляет полный спектр

финансовых продуктов и услуг

по трем основным

направлениям:

операции на глобальных

рынках капитала

(Global Markets)

Инвестиционно - банковские

услуги (Global Banking)

управление инвестициями

(Asset Management)

Операции на глобальных 

рынках капитала

Инвестиционно

-банковское 

подразделение

 Операции на 

валютном рынке и 

рынке процентных 

ставок

 Деривативные 

инструменты

 Операции с 

кредитными 

инструментами 

 Облигации /

Кредитные 

дефолтные свопы

 РЕПО

 Долговое 

финансирование  и 

инвестиции

 Структурно-

кредитный 

трейдинг

 Рынки сырьевых 

товаров

Инструменты с 

фиксированной 

доходностью

Операции на 

рынках акций

 Торговые операции

−клиентские 

торговые операции

−собственные 

торговые операции

−сделки РЕПО

 Производные 

финансовые 

инструменты

 Комплексные и 

структурные сделки 

 Брокерское 

обслуживание 

клиентов

Управление инвестициями

Аналитический департамент

 15 открытых 

фондов

 Институцио-

нальные 

инвесторы:

− страховые 

компании

− НПФы

− Фонды целевого 

капитала

− СРО

− Накопитальная 

часть трудовой 

пенсии граждан

 Прочие 

корпоративные 

клиенты

 Состоятельные 

физические лица

 Российский 

девелоперский 

фонд 

недвижимости 

ВТБ I LP

 ВТБ-DB 

Investment 

Partners LP

 Инфраструктур-

ный  фонд ВТБ

 Взаимоотношения 

с клиентами

 Слияния и 

поглощения

 Рынки долгового  

капитала

 Рынки 

акционерного 

капитала

 Инфраструктур-

ное и проектное 

финансирование

Портфельные 

Инвестиции

Венчурный 

капитал

Инфраструктур-

ные проекты и 

недвижимость

Фонды 

прямых 

инвести-

ции

Казначейство

Инвестиционно-

банковские 

услуги/ Корпорат. 

финансы

 Фонд 

прямых 

инвестиций 

на баланс 

ВТБ 

Инвестиционный бизнес группы ВТБ

Источник: ВТБ Капитал, ВТБ  Капитал Управление Активами

Об Инвестиционном бизнесе группы ВТБ
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Итоги 2010

• Лидерство в рэнкингах DCM, ECM и M&A ведущих агентств (Dealogic, Thomson Reuters, Bloomberg, mergermarket).

• Всего свыше 30 наград было присуждено подразделениям ВТБ Капитал.

ОПИФЫ: «ВТБ – Фонд Казначейский» и «ВТБ – Фонд Облигации плюс» заняли 1 и 2 место в рейтинге доходности

открытых пифов облигаций*.

ВТБ Капитал УА -6 место в рейтинге управляющих компаний по объему привлеченных средств в ОПИФы*.

1-е место по управлению средствами пенсионных накоплений ПФР среди крупнейших рыночных УК.

Результаты управления индивидуальных стратегий ДУ на протяжении 3 последних лет превышают benchmark.

Активы под управлением ВТБ Капитал Управление активами составили 17.4 млрд. руб, активы Группы ВТБ свыше

100 млрд.USD

* согласно порталу Investfunds.ru

ИЗБРАННЫЕ 

СДЕЛКИ:
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О ВТБ Капитал Управлении Активами

 ВТБ Капитал УА является ключевым направлением бизнеса ВТБ Капитал

Основной целью компании является ответственное и эффективное управление

активами клиентов, переданных в доверительное управление

Совокупные активы под управлением ВТБ Капитал УА превысили 1 млрд. долл. США,

 ДУ для частных инвесторов

 ДУ для институциональных клиентов

Открытые паевые инвестиционные фонды

 Венчурные ЗПИФы

 ЗПИФы недвижимости, прямых инвестиций и хедж-фонды

 ААА (максимальный уровень надежности) по версии Национального рейтингового

агентства

 А++ (исключительно высокий/наивысший уровень надежности) по версии Эксперт РА

 «Компания фондов облигаций» и «Компания венчурных фондов» по версии премии

«Российский рынок коллективных инвестиций» (2009 и 2010г.)

 ТОП-1 и ТОП-2 по доходности среди фондов облигаций 2009, 2010 г.

ОПИФО «ВТБ – Фонд Казначейский» и ОПИФО «ВТБ – Фонд Облигаций плюс»

лидеры в рэнкинге облигационных фондов по доходности в 2009 и 2010 г.

Продукты

О Компании

Рейтинги и 

награды
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Инвестиционный процесс

Наш инвестиционный процесс

предполагает:

–формирование портфеля на

основе целей конкретного

инвестора

–регулярную оптимизацию

портфеля с учетом меняющихся

рыночных условий, результатов

управления и эволюции целей

клиента

Анализ профиля клиента: 

восприимчивость к риску, 

ожидания по доходности, 

требования к ликвидности 

и другие предпочтения

Разработка портфеля 

инвестиционных стратегий

Стратегическая аллокация 

активов (долгосрочная 

перспектива)

Команда портфельных 

менеджеров управляет 

стратегиями, 

включенными в портфель, 

соблюдая дисциплину 

инвестиционного процесса

Тактическая аллокация 

активов (краткосрочная 

перспектива)

Мониторинг конъюнктуры 

рынка и оптимизация 

структуры 

инвестиционного 

портфеля.

Оценка эффективности 

управления стратегиями.

Комитет по продуктам

Клиентские менеджеры

Аналитики

Инвестиционный

комитет

Комитет по рискам

Аналитики

Портфельные 

управляющие

Инвестиционный 

комитет

Портфельные 

управляющие

Источник: ВТБ  Капитал Управление Активами
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Инвестирование на рынке акций

Портфельные 
управляющие

Мониторинг

• Формирование 
портфелей в 
соответствии с 
инвестиционной 
программой/деклар
ацией

• Рыночный тайминг

• Контроль за 
соблюдением 
лимитов

• Контроль за 
соблюдением 
процедур

• Контроль ошибки 
слежения по 
отношению к 
эталонным 
индексам

• Контроль за 
торговыми 
операциями

Контроль

Риск-менеджмент

Инвестиционный 
комитет

Комитет по рискамИнвестиционный 
комитет

Оценка результатов 
управления

Оценка рисков

Реализация 
инвестиционных 

стратегий

Аналитическое 
управление

Аналитическое 
управление

Аналитическое 
управление

Идентификация 
наиболее 

привлекательных 
секторов

Инвестиционный 
комитет

• Собственные 
модели оценки 
компаний

• Оценка  по DCF / 
сравнительная 
оценка

• Идентификация 
привлекательно 
оцененных 
компаний,  
незаслуженно 
игнорируемых 
инвесторами

• Идентификация 
ситуаций, где 
рыночный 
консенсус может 
расходиться с 
реальностью

Макроэкономический
анализ

• Текущая рыночная 
оценка секторов по 
сравнению с 
историческим 
диапазоном оценок

• Текущая рыночная 
оценка секторов по 
сравнению с
международными 
аналогами

• Сравнение 
относительного 
потенциала 
секторов

• Ключевые события 
и катализаторы для 
рыночной оценки 
секторов

• Специфические для 
секторов риски

• Анализ макро и 
политических 
факторов

• Идентификация 
фазы 
экономического 
цикла

• Прогноз ключевых 
макро-переменных 
(экономический 
рост, инфляция, 
процентные ставки, 
состояние 
кредитных рынков)

Идентификация 
наилучших 

возможностей внутри 
каждого сектора

Модельный портфель

• Ограничение 

позиций по 

отдельным 

эмитентам с 

целью удержать 

ошибку 

слежения по 

отношению к 

эталонным 

индексам на 

установленном 

уровне
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В основе подхода лежит

совокупность

макроэкономических,

фундаментальных и

количественных факторов,

оказывающих существенное

влияние на формирование

доходности глобального

инвестиционного портфеля

акций.

Процесс глобальной аллокации

активов является комплексным и

сопровождается

квалифицированной поддержкой

профильных подразделений

«ВТБ Капитал Управление

инвестициями».

Департамент портфельного инвестирования

Управляющая компания «ВТБ Капитал Управление инвестициями»

Управление рисками

 Оценка глобального

экономического цикла

 Оценка глобальной премии за риск

инвестирования в акции

 Формирование аллокации между

классами активов

Управление портфельного 

менеджмента

Размещение капитала на 

рынках акций

 Селекция рынков акций:

−оценка макрофакторов

−оценка факторов стоимости

−оценка количественных

факторов

−формирование инвестиционного

портфеля акций

Управление аналитических исследований

 Поиск контрагентов для

размещения капитала

 Поиск, оценка и

структурирование

финансовых инструментов

для размещения капитала

 Правовое, налоговое,

консультационное

сопровождение в процессе

размещения капитала

Операционный 

контроль

Управление риск-менеджмента

Глобальный портфель акцийГлобальная аллокация активов

Юридический 

департамент

Глобальная аллокация активов
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Практическое применение – фонд ВТБ БРИК

 Целью инвестирования является получение долгосрочного

прироста капитала, который реализуется за счет инвестирования

на рынках акций стран БРИК (Бразилия, Россия, Индия, Китай).

 Инвестирование средств клиентов происходит на основе

внутренней рейтинговой модели оценки относительного

потенциала рынков акций стран БРИК. В портфель включаются

как ETF (Exchange Traded Funds) на страновые индексы, так и

акции отдельных эмитентов.

 Бенчмарк: 25% MSCI Russia / 75% MSCI BRIC

 Тип стратегии: относительный доход

 Горизонт инвестирования: 2 года

 Риск: высокий

Инвестиционная стратегия и описание фонда

Структура фонда Динамика стоимости фонда

Крупнейшие позиции в фонде

39%

35%

19% 7%

Россия Китай Бразилия Индия
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СЧА,
млн. руб.

Стоимость пая  
фонда, руб.

СЧА, млн.руб. Стоимость пая фонда, руб. Бенчмарк

ETF / акции: % к стоимости активов:

ISHARES MSCI CHINA INDEX ETF 13,41%

LYXOR MSCI INDIA 7,19%

PETROLEO BRASILEIRO S.A. 6,52%

VALE SA 6,20%

CHINA CONSTRUCTION 

BANK CS 5,81%
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Цель
Аллокация инвестиционных портфелей клиентов между акциями и 

облигациями.

Задачи

• Определение фазы экономического цикла.

• Определение премии за риск инвестирования в акции.

• Формирование аллокации между акциями и облигациями.

Процесс

• Формализованная оценка фазы экономического цикла диапазона 

стран и выявление отклонения от базовой аллокации (бенчмарка).

• Формализованная оценка премии за риск инвестирования в акции и 

выявление отклонения от бенчмарка.

• Выявление совокупного отклонения от бенчмарка и определение 

аллокации между классами активов в портфеле .

Результат

Эффективная аллокация между акциями и облигациями в портфеле, 

позволяющая превышать результаты бенчмарка в долгосрочной 

перспективе.

Тактическая аллокация активов

представляет собой эффективное

решение для инвестирования

капитала между акциями и

облигациями.

Идентификация фазы

экономического цикла позволяет

определить предпочтительный

класс активов.

Премия за риск инвестирования в

акции показывает степень

толерантности инвесторов к риску.

Ожидаемым результатом

тактической аллокации активов

является превышение результатов

портфеля над бенчмарком в

долгосрочной перспективе.

Тактическая аллокация активов
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Практическое применение – ВТБ Фонд Сбалансированный

 Целью инвестирования является достижение компромисса между

долгосрочным приростом капитала и необходимостью

ограничения уровня риска.

 Управление портфелем фонда подразумевает периодическое

перераспределение вложений между рынками акций и облигаций

исходя из оценки их относительного потенциала, а также общей

экономической конъюнктуры. Инвестиционный процесс опирается

на анализ перспектив отраслей экономики и эмитентов и

понимание происходящих макроэкономических процессов в мире и

России.

 Бенчмарк: 50% индекс РТС / 50% индекс IFX-Cbonds

 Тип стратегии: относительный доход

 Горизонт инвестирования: 1 год

 Риск: умеренный

Инвестиционная стратегия и описание фонда

Структура фонда Динамика стоимости фонда

Крупнейшие позиции в фонде

3%

24%

13%

29%

10%

7%

3%

11%

Электроэнергетика Финансы Телекоммуникации

Нефть и газ Металлургия Денежные средства

Машиностроение Прочее
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СЧА,
млн. руб.

Стоимость 
пая фонда, 

руб.

СЧА, млн.руб. Стоимость пая фонда, руб. Бенчмарк

Акции: % к стоимости активов

Газпром 10,35%

ГМК НорНикель 6,90%

Сбербанк 5,75%

Лукойл 5,73%

Облигации:

ВТБ24 3,05%
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Риск-менеджмент Комитет по рискам

Присвоение 

внутреннего 

кредитного рейтинга 

(«ААА», «АА» … 

«СС», «С», «D»)

Внешние аналитики

Встречи с компанией

ОЦЕНКА КРЕДИТНОГО КАЧЕСТВА КОМПАНИИ В 

СООТВЕТСТВИИ С ВНУТРЕННЕЙ МЕТОДОЛОГИЕЙ

• Структура собственности, поддержка бенефициаров

• Государственная поддержка

• Внешнее влияние: 

кредиторы, регуляторы, государственные органы

• Корпоративное управление, Совет директоров
• Менеджмент, компетенции

• Отраслевые риски

• Оценка конкурентного положения на рынке

• Финансовая и информационная прозрачность

• Оценка рисков структуры облигационных выпусков

• Анализ основных финансовых показателей: 

рентабельность, ликвидность, долговая нагрузка

• Оценка качества финансового результата

• Выявление фактов вывода активов и наличия 

фиктивного капитала
• Прогноз финансового состояния, оценка будущих 

денежных потоков

• Оценка перспектив рефинансирования / 

реструктурирования долговых обязательств

• Оценка последствий потери платежеспособности / 
банкротства эмитента

Риск-менеджмент

Установление 

внутреннего 

кредитного лимита в 

% от портфеля 

(25%, 20% … 
2%, 1%, 0%)

МОНИТОРИНГ

КАЧЕСТВЕННЫЙ АНАЛИЗ

ФИНАНСОВЫЙ АНАЛИЗ

СБОР ИНФОРМАЦИИ УСТАНОВЛЕНИЕ 

ЛИМИТОВ

Пересмотр 

внутренних кредитных 

рейтингов

Наличие собственной 
внутренней методологии, 
доказавшей свою 

эффективность в условиях 
кризиса:

Проводимый глубокий 
финансовый анализ эмитентов 

позволяет предвидеть 
негативное развитие ситуации 

даже в случае наличия 
видимости финансового 
благополучия эмитента.

Непрерывный мониторинг 
кредитного качества эмитентов 
дает возможность 

своевременно реагировать на 
изменение их 

кредитоспособности

СМИ, сайт 

компании, информац

ионные БД

Рейтинговые 

агентства 

(S&P, Moody’s, Fitch)

Отчетность 

компании 

(IFRS, GAAP, РСБУ)

Внешние аудиторы

Дефолты 2008-2010

0,0%

1,0%

2,0%

3,0%

4,0%

5,0%

6,0%

7,0%

8,0%

9,0%

10,0%

11,0%

12,0%

13,0%

14,0%

15,0%

% от общего количества

эмитентов  на рынке

% от общего объема

облигаций на рынке

Всего

ВТБ УА

Контроль кредитных рисков
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Эмитент Скоринговый вес
Внутренний 

рейтинг

Лимит на 

портфель

Фактический вес 

в портфеле

Самарская область                                                                                                            55.40 BB 7.00% 6.80%

Чувашская республика                                                                                                         57.60 BB 7.00% 6.50%

Тверская область                                                                                                             43.20 B 5.00% 4.90%

Саха (Якутия) Республика                                                                                                     53.40 BB 7.00% 6.70%

Нижегородская область                                                                                                        54.70 BB 7.00% 6.85%

Костромская область                                                                                                          37.80 CCC 3.00% 2.95%

ХКФ Банк                                                                                                                     47.80 B 5.00% 4.98%

Газэнергосеть                                                                                                                42.50 B 5.00% 4.75%

ГСС (Гражд. Самолеты Сухого)                                                                                                           58.40 BB 7.00% 6.40%

Московская область                                                                                                           43.60 B 5.00% 4.80%

Московская область                                                                                                           44.50 B 5.00% 4.90%

МРСК Юга                                                                                                                     48.60 B 5.00% 4.30%

Мечел 32.70 CCC 3.00% 2.00%

Газэнергосеть                                                                                                                41.50 B 5.00% 4.00%

Интурист                                                                                                                     33.50 CCC 3.00% 1.00%

ЛенСпецСМУ                                                                                                                   36.90 CCC 3.00% 2.00%

Карелия Республика                                                                                                           58.90 BB 7.00% 5.00%

Контроль кредитных рисков: 

Лимиты на эмитентов в портфеле
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Стратегии с защитой капитала*

 Инвестиционные стратегии с защитой капитала обеспечивают

защиту капитала и получение дохода от изменения цены базового

актива (акций, золота и др.), заложенного в стратегии

 Защита вложенного капитала в стратегиях обеспечивается

надежностью и высокими кредитными рейтингами компаний

группы ВТБ

 Стратегии позволяют инвестировать на финансовом рынке при

отсутствии риска потери для первоначально инвестируемой суммы

и на условиях, предусматривающих возможность получения

дохода, превышающего доход от инструментов с фиксированной

доходностью

 Горизонт инвестирования – не менее года

Описание стратегии

Управление стратегией Дополнительная информация

 Формирование инвестиционного портфеля осуществляется за счет

различных классов активов в пропорциях, соответствующих

индивидуальным предпочтениям клиентов и с учетом ожиданий

инвесторов по риску, доходности и горизонту инвестирования

 Реализация различных инвестиционных идей за счет возможности

выбора:

Вида активов: ценные бумаги, валюты, драгоценные металлы,

товары, индексы, фонды и др.

Срока инвестирования: краткосрочные, среднесрочные или

долгосрочные стратегии

Уровня риска: полная, частичная или условная защита капитала

• Benchmark: показатели доходности соответствующего базового актива                                                          

• Ожидаемая доходность : зависит от поведения базисного актива       

 В рамках стратегии с защитой капитала структура активов

инвестиционного портфеля состоит из одной или двух частей:

безрисковые активы и сертификаты (ноты) или сертификаты (ноты) с

защитой капитала.

 Безрисковые активы: инструменты с фиксированным доходом в рамках

группы ВТБ (ОАО Банк ВТБ, ВТБ24 (ЗАО), ОАО «Банк ВТБ Северо-

Запад»)

 Сертификаты (ноты): производные финансовые инструменты – опционы

на золото, индексы и др., выпущенные крупным западным финансовым

институтом в виде сертификата (ноты)

 Сертификаты (ноты) с защитой капитала: аналог облигации, выпускаемые

крупным западным финансовым институтом и являющиеся комбинацией

инструментов с фиксированным доходом и производных финансовых

инструментов

Структура портфеля

* Стратегии предназначена для квалифицированных инвесторов
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Контактная информация
Владимир Потапов, Руководитель Бизнеса портфельных инвестиций

тел:  (495)725-55-40

mailto:Tsharapkin@vtb-am.ru
mailto:TSharapkin@vtb-am.ru
mailto:TSharapkin@vtb-am.ru
mailto:TSharapkin@vtb-am.ru

