
Звіт по діяльності ВПІФ Аргентум за вересеь 2010 року
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ПФТС Аргентум

Не  багато  що  змінилося  з  часу  нашого  останнього  звіту.
Ліквідності  у  банківській  системі  більше  ніж  достатньо,
економічна  ситуація  в  світі  загалом  та  сама,  проблеми  деяких
великих  боржників  на  зразок муніципалітетів  у  США  все  ще  не
вирішені. Як ми і очікували, активність у вересні повернулася на
фондові ринки, щоправда це сталося скрізь окрім України. Так, у
США вересень був найкращим  з  часів Великої Депресії –  індекс
S&P 500 додав майже 9%, а індекс ПФТС взагалі знизився. Ми не
вважаємо  таке  відставання  виправданим,  адже  ніякими
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Ліквідності  у  банківській  системі  більше  ніж  достатньо,
економічна  ситуація  в  світі  загалом  та  сама,  проблеми  деяких
великих  боржників  на  зразок муніципалітетів  у  США  все  ще  не
вирішені. Як ми і очікували, активність у вересні повернулася на
фондові ринки, щоправда це сталося скрізь окрім України. Так, у
США вересень був найкращим  з  часів Великої Депресії –  індекс
S&P 500 додав майже 9%, а індекс ПФТС взагалі знизився. Ми не
вважаємо  таке  відставання  виправданим,  адже  ніякими
фундаментальними  факторами  його  пояснити  не  можна,  і
єдиним  поясненням  є  низький  інтерес  до  України  з  боку
закордонних  інвесторів  через  дуже  низьку  ліквідність
вітчизняних акцій. Світові ринки росли на гарячій темі вересня –
новому раунді стимулювання економіки США. Ринок навіть почав
добре  сприймати  негативні  новини,  адже  чим  гірше  справи  у
економіці – тим більше є вірогідність нового стимулювання. При
цьому  ринки  валюти  продовжують  бути  дуже  бурхливими,
вражаючими  темпами падає  долар,  а  світ  продовжує  вмовляти
Китай  збільшити  вартість  юаню.  Але  все  це  не  заважало
українському  ринку  облігацій  продовжувати  зростати  –  досить
жвава  ситуація  на  міжнародних  ринках  капіталу  дозволила
інвесторам позитивно оцінити відносно високі ставки  і відносно
невеликі  ризики  України,  завдяки  чому  наш  уряд  розмістив
єврооблігації на 2 млрд. доларів.  
 
Ми  вважаємо що  акції  українських  компаній  будуть  скоріше  за
все зростати в ціні в найближчі місяці. По‐перше, банкам рано чи
пізно  знову  доведеться  розпочати  кредитування,  адже  грошові
кошти  на  їх  балансі  мають  якось  працювати,  бо  інакше  банки
будуть  збитковими.  По‐друге,  зниження  депозитних  ставок  та
введення  податку  на  відсоткові  доходи  по  депозитам,  що
передбачається новим податковим кодексом,  збільшить  інтерес
населення до фондового ринку, що  також позитивно вплине на
ціни  на  акції.  По‐третє,  зниження  ставок  по  українським
облігаціям  свідчить  про  те,  що  ризикованість  України  для
західних  інвесторів  поступово  знижується,  що  поки  що  не
відобразилось у цінах на акції. Рівень боргів України поки що не є
критичним,  хоча  темпи  його  зростання  і  викликають
хвилювання.   
 
Зважаючи  на  поведінку  ринку,  результат  Аргентуму  цілком
очікуваний, дещо краще індексу за рахунок того, що частка акцій
в портфелі менша за 100%. Активність інвесторів була достатньо
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