
Комментарий по рынку

Российский рынок акций завершил май в минусе, потеряв чуть
более 3% на фоне обострения геополитической обстановки.
Первый раунд переговоров в Стамбуле оказался
малопродуктивным. Судя по риторике администрации США, они
готовы отказаться от посреднической роли в случае отсутствия
прогресса в переговорах, а некоторые высказывания и вовсе
содержат намеки на новые рестрикции против России.

Ситуацию усугубили решения советов директоров ряда ключевых
компаний. «Газпром», НЛМК, «Магнит» и «Норникель» объявили,
что не будут выплачивать дивиденды по итогам года. По
«Газпрому» и «Норникелю» инвесторы и так особо не
рассчитывали на выплаты, но рынок ожидал, что «Магнит»
выплатит как минимум пропущенные зимние дивиденды. От
НЛМК рынок ждал годового дивиденда в размере около 11%.

Рубль, укрепляясь на фоне снижения импорта и уменьшения
задержек получения экспортной выручки, создает
дополнительное давление, особенно с учетом снижения цен на
нефть.

В таких условиях наиболее логична ставка на внутренние секторы
экономики — финансы, ритейл и информационные технологии.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Управляемые акции». Правила доверительного управления №4213 зарегистрированы Банком России 23.11.2020.
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал», Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 
30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к 
расчетной стоимости инвестиционных паев при их выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и 
надбавок уменьшает доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и фондах под ее 
управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 783-4-783. Не является индивидуальной 
инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

МКПАО «Яндекс» 9,5%

Т-Технологии 9,4%

Сбербанк России 9,3%

Озон Холдингс 9,3%

МКПАО «Хэдхантер» 8,5%

Газпром 8,4%

Корп. центр «Икс 5» 8,4%

Аэрофлот 7,5%

МТС 6,1%

НОВАТЭК 6,0%

СЧА 18 млрд руб.

Основной класс активов акции

Изменение стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Топ-10 эмитентов1

Портфельный управляющий

Эдуард Харин

-2,4%
-9,9%

12,9%

-3,2%

83,0%

1 мес. 3 мес. 6 мес. 1 год С запуска 
(11.12.2020)
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Комментарий по рынку

На долговом рынке появились первые позитивные сигналы.
Недельные данные показали падение текущего сезонно
скорректированного темпа роста цен приблизившегося к 4%.
Готовая инфляция продолжила снижение, закрепившись ниже
отметки в 10% (при расчете по недельным оценкам).

Экономика также показывает признаки замедления. По данным
Росстата, рост российской экономики в первом квартале 2025
года составил 1,4% г/г против 4,5% г/г в четвертом квартале
прошлого года. При этом предварительные оценки показывали
1,7%. О замедлении российской экономики свидетельствуют и
последние данные по промышленному производству.

В мае доходность индекса государственных облигаций RGBI
снизилась на 46 б. п., до YTW 15,85%. Большую часть месяца
сегмент ОФЗ при этом двигался в боковике. Доходность
индекса корпоративных облигаций ММВБ снизилась за месяц
на 63 б. п., до YTW 19,9%.

Активность эмитентов на первичном рынке несколько
снизилась по сравнению с апрелем. При этом компании
предлагали преимущественно выпуски с фиксированным
купоном. Видимо, инвесторам не очень интересен плавающий
купон при ожиданиях снижения ключевой ставки. Результаты
размещений также свидетельствовали об оптимистичных
настроениях инвесторов.

Портфельный управляющий

Евгений Жорнист

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Управляемые облигации». Правила доверительного управления № 4039 зарегистрированы Банком России 19.05.2020. 
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал», Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 
30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к 
расчетной стоимости инвестиционных паев при их выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и 
надбавок уменьшает доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и фондах под ее 
управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 783-4-783. Не является индивидуальной 
инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

Минфин России 23,1%

Сэтл Групп 8,8%

Банк ВТБ (ПАО) 5,3%

ГТЛК 5,0%

АФК «Система» 4,9%

Эталон Финанс 4,9%

ТГК-14 4,9%

ВУШ 4,8%

Балтийский лизинг 4,6%

Синара — Транспортные 
машины 4,5%

СЧА 7,6 млрд руб.

Основной класс активов облигации

Изменение стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Топ-10 эмитентов1

0,7%
5,2%

23,3%
19,8%

63,0%

1 мес. 3 мес. 6 мес. 1 год С запуска 
(29.05.2020)
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Комментарий по рынку

По итогам месяца стоимость пая скорректировалась на -2,8%,
тогда как индекс МосБиржи снизился на -3,1%. В течение
месяца были закрыты две позиции в портфеле. В структуре
фонда преобладали нефтегазовый и IT-секторы.

В основе алгоритма лежит распознавание начала растущего
тренда в отдельных бумагах на основе характера ценовых
движений. Они, в свою очередь, и отражают изменения
настроений инвесторов. Большую часть времени такой
подход дает отличные результаты, но в условиях быстрых и
особо сильных изменений новостного фона система не
успевает реагировать на такие изменения, и качество
сигналов резко снижается. Именно это и наблюдается с
конца прошлого года.

Полагаем, что по мере нормализации движений на рынке
акций качество работы алгоритма восстановится, что
позволит ему снова показать опережающую динамику.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025. Стоимость пая указана с учетом дробления паев с коэффициентом 1:100, произошедшим 27.09.2024. Подробная 
информация указана на сайте «Управляющей компании «Альфа-Капитал»,
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Квант». Правила доверительного управления № 4580 зарегистрированы Банком 
России 06.09.2021. 
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

Сбербанк России 7,2%

Т-Технологии 6,4%

Аэрофлот 6,0%

МКПАО «Яндекс» 6,0%

Газпром 5,4%

НОВАТЭК 5,1%

Полюс 5,1%

МКПАО «Хэдхантер» 5,1%

Совкомбанк 5,1%

Татнефть 5,0%

СЧА 504,2 млн руб.

Основной класс активов акции

Изменение стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Топ-10 эмитентов1

Портфельный управляющий

Виктор Барк

-2,8%

-12,7%

4,5%

-10,1%

-0,8%

1 мес. 3 мес. 6 мес. 1 год С запуска 
(24.09.2021)
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Комментарий по рынку

Цена на золото в мае почти не изменилась — на конец месяца она
составляла 3 289 долларов за унцию против 3 288 на конец апреля.
В середине месяца оно вплотную приблизилось к отметке 2 450
долларов за унцию, однако после сообщений о переговорах между
Пекином и Вашингтоном котировки скорректировались.

Несмотря на это, риски замедления мировой экономики из-за
торговой войны по-прежнему существенны, так как фактических
договоренностей по снижению пошлин между странами пока не
было. Риск замедления темпов роста ВВП США или негативной
динамики экономики может нивелировать фактор ускорения
инфляции в стране и подтолкнуть ФРС к снижению базовой ставки.
Это негативно для доллара США, который уже подвергся коррекции
к основным валютам.

Дополнительно спрос на физическое золото поддерживается со
стороны центральных банков развивающихся стран, которые
продолжают наращивать долю драгоценного металла в
золотовалютных резервах.

Риск рецессии и ухудшения мировой торговли ставит под вопрос
рост корпоративных прибылей. Краткосрочно это будет
способствовать снижению риск-аппетита и ребалансировке
портфелей инвесторов в пользу активов-убежищ.

Сохранение высокой напряженности на Ближнем Востоке также
выступает фактором поддержки цен на золото.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Золото». Правила доверительного управления № 4713 зарегистрированы Банком 
России 25.11.2021. 
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

СЧА 10,4 млрд руб.

Основной класс активов драгоценные
металлы

Изменение стоимости пая1

Портфельный управляющий

Дмитрий Скрябин

-3,8%

1,2%

-8,1%

22,9%

89,2%

1 мес. 3 мес. 6 мес. 1 год С запуска 
(17.12.2021)

Динамика стоимости пая1
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Комментарий по рынку

Фонд предназначен для размещения свободных средств
в консервативные инструменты рынка РЕПО. Такие инвестиции
сейчас характеризуются низким риском и высокой ликвидностью, что
позволяет использовать фонд в том числе как инструмент для
выжидательной позиции, когда нет уверенности в краткосрочных
перспективах рынка, но есть желание быть ближе к нему. Ключевое
отличие от депозита — ликвидность и ежедневное начисление
в фонд доходов, полученных от краткосрочного размещения активов.

На динамику стоимости пая фонда в первую очередь оказывают
влияние факторы денежного рынка — величина ключевой ставки
ЦБ РФ, структурный дефицит/профицит ликвидности банковского
сектора, состояние рынка межбанковского кредитования.

В мае средневзвешенная ставка по межбанковским кредитам
и депозитам RUONIA была ниже ключевой ставки. На
«нормализацию» ситуации (RUONIA ниже ключевой ставки) влияет
увеличившийся размер аукционов РЕПО Банка России — в мае
регулятор предоставил банкам 3,06 трлн ликвидности. Это
компенсирует выпадающий объем сделок со стороны Федерального
казначейства. При этом объем рыночных операций РЕПО слегка
увеличился по сравнению с апрелем и составил 8,8 трлн рублей.

Динамика стоимости пая фонда полностью оправдывает ожидания,
фонд остается комфортным инструментом для занятия инвестором
выжидательной позиции в условиях рыночных коррекций и
настройки общего риска по портфелю инвестиционных продуктов.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Денежный рынок». Правила доверительного управления № 5012 
зарегистрированы Банком России 27.06.2022.
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

СЧА 192,7 млрд руб.

Основной класс активов
права требования по 

сделкам РЕПО, 
долговые инструменты

Изменение стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Портфельный управляющий

Евгений Жорнист

1,7%
5,2%

10,7%

20,5%

45,4%

1 мес. 3 мес. 6 мес. 1 год С запуска 
(12.07.2022)

98
102
106
110
114
118
122
126
130
134
138
142
146
150

31.05.2022 30.11.2022 31.05.2023 30.11.2023 31.05.2024 30.11.2024 31.05.2025

Альфа-Капитал
Денежный рынок

Биржевой паевой инвестиционный фонд

Инвестиции в консервативные инструменты

RU000A104X08 

AKMM Тикер
на бирже



Комментарий по рынку

Российский рынок акций завершил май в минусе, потеряв чуть
более 3% на фоне обострения геополитической обстановки.
Первый раунд переговоров в Стамбуле оказался
малопродуктивным. Судя по риторике администрации США, они
готовы отказаться от посреднической роли в случае отсутствия
прогресса в переговорах, а некоторые высказывания и вовсе
содержат намеки на новые рестрикции против России.

Ситуацию усугубили решения советов директоров ряда ключевых
компаний. «Газпром», НЛМК, «Магнит» и «Норникель» объявили, что
не будут выплачивать дивиденды по итогам года. Дополнительный
негатив на рынок оказывает укрепление рубля, которое происходит
на фоне снижения объемов импорта и уменьшения задержек с
получением выручки за экспорт.

На долговом рынке появились первые позитивные сигналы.
Недельные данные показали падение текущего сезонно
скорректированного темпа роста цен приблизившегося к 4%.
Готовая инфляция продолжила снижение, закрепившись ниже
отметки в 10% (при расчете по недельным оценкам). Экономика
также показывает признаки замедления. По данным Росстата, рост
российской экономики в первом квартале 2025 года составил 1,4%
г/г против 4,5% г/г в четвертом квартале прошлого года. При этом
предварительные оценки показывали 1,7%. О замедлении
российской экономики свидетельствуют и последние данные по
промышленному производству.

В мае доходность индекса государственных облигаций RGBI
снизилась на 46 б. п., до YTW 15,85%. Большую часть месяца сегмент
ОФЗ при этом двигался в боковике. Доходность индекса
корпоративных облигаций ММВБ снизилась за месяц на 63 б. п., до
YTW 19,9%.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Умный портфель». Правила доверительного управления № 5955 зарегистрированы 
Банком России 28.12.2023.
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

СЧА 442,1 млн руб.

Основной класс активов

акции, облигации,
драгоценные металлы,

права требования
по сделкам РЕПО

Изменение стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Портфельный управляющий

Дмитрий Скрябин

-0,6%
-1,8%

11,6%

9,3%

15,2%

1 мес. 3 мес. 6 мес. 1 год С запуска 
(24.01.2024)

9,6
9,8

10,0
10,2
10 ,4
10,6
10,8
11,0
11,2
11,4
11,6
11,8
12,0
12,2

30.11.2023 29.02.2024 31.05.2024 31.08.2024 30.11.2024 28.02.2025 31.05.2025

Альфа-Капитал
Умный портфель

Биржевой паевой инвестиционный фонд

Инвестиции при любой «погоде» на рынках

RU000A107KJ9 

AKUP Тикер
на бирже



Биржевой фонд с выплатой дохода 
на счет инвестора

Комментарий по рынку

Российский рынок акций завершил май в минусе, потеряв чуть
более 3% на фоне обострения геополитической обстановки.
Первый раунд переговоров в Стамбуле оказался
малопродуктивным. Судя по риторике администрации США, они
готовы отказаться от посреднической роли в случае отсутствия
прогресса в переговорах, а некоторые высказывания и вовсе
содержат намеки на новые рестрикции против России.

Ситуацию усугубили решения советов директоров ряда
ключевых компаний. «Газпром», НЛМК, «Магнит» и «Норникель»
объявили, что не будут выплачивать дивиденды по итогам года.
По «Газпрому» и «Норникелю» инвесторы и так особо не
рассчитывали на выплаты, но рынок ожидал, что «Магнит»
выплатит как минимум пропущенные зимние дивиденды. От
НЛМК рынок ждал годового дивиденда в размере около 11%.

Рубль, укрепляясь на фоне снижения импорта и уменьшения
задержек получения экспортной выручки, создает
дополнительное давление, особенно с учетом снижения цен на
нефть.

В таких условиях наиболее логична ставка на внутренние
секторы экономики — финансы, ритейл и информационные
технологии.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025. С учетом начисленных доходов по паям.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Управляемые Акции с выплатой дохода». Правила доверительного управления № 6467 
зарегистрированы Банком России 09.09.2024.
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

СЧА 383,5 млн руб.

Основной класс активов акции

Прирост стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Портфельный управляющий

Дмитрий Скрябин

Озон Холдингс 9,1%

Сбербанк России 8,8%

Т-Технологии 8,6%

Корп. центр «Икс 5» 8,3%

Аэрофлот 7,5%

Газпром 7,1%

АФК «Система» 6,6%

МКПАО «Яндекс» 6,0%

НОВАТЭК 5,6%

Транснефть 5,4%

Топ-10 эмитентов1
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1 100
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30.09.2024 30.11.2024 31.01.2025 31.03.2025 31.05.2025

Альфа-Капитал Управляемые 
акции с выплатой дохода

Биржевой паевой инвестиционный фонд
RU000A109JU4 

AKIE Тикер
на бирже

-1,6%

-8,7%

12,7%

3,8%

1 мес. 3 мес. 6 мес. С запуска 
(23.09.2024)



Комментарий по рынку

Российский рынок акций завершил май в минусе, потеряв чуть
более 3% на фоне обострения геополитической обстановки.
Первый раунд переговоров в Стамбуле оказался
малопродуктивным. Судя по риторике администрации США, они
готовы отказаться от посреднической роли в случае отсутствия
прогресса в переговорах, а некоторые высказывания и вовсе
содержат намеки на новые рестрикции против России.

Ситуацию усугубили решения советов директоров ряда ключевых
компаний. «Газпром», НЛМК, «Магнит» и «Норникель» объявили, что
не будут выплачивать дивиденды по итогам года. Дополнительный
негатив на рынок оказывает укрепление рубля, которое происходит
на фоне снижения объемов импорта и уменьшения задержек с
получением выручки за экспорт.

На долговом рынке появились первые позитивные сигналы.
Недельные данные показали падение текущего сезонно
скорректированного темпа роста цен приблизившегося к 4%.
Готовая инфляция продолжила снижение, закрепившись ниже
отметки в 10% (при расчете по недельным оценкам). Экономика
также показывает признаки замедления. По данным Росстата, рост
российской экономики в первом квартале 2025 года составил 1,4%
г/г против 4,5% г/г в четвертом квартале прошлого года. При этом
предварительные оценки показывали 1,7%. О замедлении
российской экономики свидетельствуют и последние данные по
промышленному производству.

В мае доходность индекса государственных облигаций RGBI
снизилась на 46 б. п., до YTW 15,85%. Большую часть месяца сегмент
ОФЗ при этом двигался в боковике. Доходность индекса
корпоративных облигаций ММВБ снизилась за месяц на 63 б. п., до
YTW 19,9%.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Антиинфляционный». Правила доверительного управления № 6527 
зарегистрированы Банком России 26.09.2024.
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

СЧА 20,5 млн руб.

Основной класс активов акции, облигации

Изменение стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Портфельный управляющий

Дмитрий Скрябин

Озон Холдингс 9,2%

Корп. центр «Икс 5» 8,7%

АЛРОСА 8,4%

Газпром Капитал 8,4%

Т-Технологии 8,4%

МКПАО «Яндекс» 8,2%

АФК «Система» 7,9%

Аэрофлот 7,3%

РЖД 6,9%

ЛУКОЙЛ 6,6%

Топ-10 эмитентов1
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30.11.2024 31.01.2025 31.03.2025 31.05.2025

Альфа-Капитал 
Антиинфляционный

Биржевой паевой инвестиционный фонд
RU000A109PQ9 

AKAI Тикер
на бирже

Биржевой фонд, нацеленный на опережение инфляции

-1,4%

-7,7%

6,1%

2,6%

1 мес. 3 мес. 6 мес. С запуска 
(10.10.2024)



Комментарий по рынку

На долговом рынке появились первые позитивные сигналы.
Недельные данные показали падение текущего сезонно
скорректированного темпа роста цен приблизившегося к 4%.
Готовая инфляция продолжила снижение, закрепившись ниже
отметки в 10% (при расчете по недельным оценкам).

Экономика также показывает признаки замедления. По данным
Росстата, рост российской экономики в первом квартале 2025
года составил 1,4% г/г против 4,5% г/г в четвертом квартале
прошлого года. При этом предварительные оценки показывали
1,7%. О замедлении российской экономики свидетельствуют и
последние данные по промышленному производству.

Опасения части инвесторов относительно давления на котировки
облигаций с переменным купонном в условиях растущих
ожиданий смягчения денежно-кредитной политики пока не
материализовались. Котировки таких выпусков остаются
устойчивыми. Более того, в ряде бумаг наблюдается сужение
спредов и умеренный рост цен.

Недавние размещения это подтверждают: «РусГидро» установила
купон по выпуску БО-002Р-06 на уровне ключевой ставки + 1,85%,
а компания «Россети Северо-Запад» разместила бумаги 001P-01 с
премией 1,9% к ключевой ставке.

Мы ожидаем дальнейшего постепенного сужения спредов в
среднесрочной перспективе.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал Облигации с переменным купоном». Правила доверительного управления № 6541 
зарегистрированы Банком России 03.10.2024.
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

СЧА 15,5 млрд руб.

Основной класс активов облигации

Прирост стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Портфельный управляющий

Алексей Корнев

Минфин России 15,3%

Аэрофлот 6,5%

Газпром Нефть 6,0%

Газпром Капитал 5,8%

ЕвразХолдинг Финанс 4,9%

МТС 4,7%

МКПАО «Яндекс» 4,5%

РусГидро 4,2%

Металлоинвест 4,0%

ВЭБ.РФ 4,0%

Топ-10 эмитентов1
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30.11.2024 31.01.2025 31.03.2025 31.05.2025

Альфа-Капитал Облигации 
с переменным купоном

Биржевой паевой инвестиционный фонд
RU000A109T66 

AKFB Тикер
на бирже

Инвестиции на рынке облигаций

1,8%

5,5%

12,3%
11,4%

1 мес. 3 мес. 6 мес. С запуска 
(18.10.2024)



Комментарий по рынку

Российский рынок акций завершил май в минусе,
потеряв чуть более 3% на фоне обострения
геополитической обстановки. Первый раунд переговоров
в Стамбуле оказался малопродуктивным. Судя по
риторике американской администрации, США готовы
отказаться от посреднической роли в случае отсутствия
прогресса в переговорах, а некоторые высказывания и
вовсе содержат намеки на возможное введение новых
санкций против России.

При этом стоимость паев фонда упала на 0,6%.
Позиционирование фонда в крупных эмитентах
позволило фонду показать динамику, опережающую
индекс. Однако с точки зрения среднесрочных рисков мы
отмечаем слабый спрос на импортозамещенные
решения из-за высокой ставки и замедления экономики.
Это в целом ограничивает развитие IТ-инфраструктуры
корпораций, а значит, и рост прибылей компаний
сектора.

На протяжении месяца мы сокращали позицию
денежных средств, так как ожидали снижения ключевой
ставки на июньском заседании. Основной причиной
позитивных ожидания стали оперативные данные по
инфляции.

СТОИМОСТЬ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЕВ МОЖЕТ УВЕЛИЧИВАТЬСЯ И УМЕНЬШАТЬСЯ, РЕЗУЛЬТАТЫ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В
ПРОШЛОМ НЕ ОПРЕДЕЛЯЮТ ДОХОДОВ 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.
1 По состоянию на 30.05.2025.
БПИФ рыночных финансовых инструментов «Альфа-Капитал ИТ Лидеры». Правила доверительного управления № 6580 зарегистрированы 
Банком России 21.10.2024.
Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия ФСФР № 21-000-1-00028 от 22.09.1998. 
Лицензия ФСФР № 077-08158-001000 от 30.11.2004. Правилами доверительного управления паевыми инвестиционными фондами, 
находящимися под управлением ООО УК «Альфа-Капитал», предусмотрены надбавки к расчетной стоимости инвестиционных паев при их 
выдаче и скидки к расчетной стоимости паев при их погашении. Обращаем ваше внимание на то, что взимание скидок и надбавок уменьшает 
доходность инвестиций в инвестиционные паи паевых инвестиционных фондов. Информацию о деятельности ООО УК «Альфа-Капитал» и 
фондах под ее управлением можно получить на сайте www.alfacapital.ru и по адресу: Москва, ул. Садовая-Кудринская, д. 32, стр. 1, тел. +7 (495) 
783-4-783. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Общая информация1

СЧА 471,1 млн руб.

Основной класс активов акции

Изменение стоимости пая1

Динамика стоимости пая1

Портфельный управляющий

Никита Зевакин

МКПАО «Яндекс» 9,6%

Т-Технологии 9,5%

Сбербанк России 9,4%

Озон Холдингс 9,4%

МКПАО «Хэдхантер» 9,0%

АФК «Система» 9,0%

МТС 8,9%

Ростелеком 7,9%

ЭЛЕМЕНТ (ПАО) 5,9%

Циан 4,3%

Топ-10 эмитентов1
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30.11.2024 28.02.2025 31.05.2025

Альфа-Капитал 
ИТ Лидеры

Биржевой паевой инвестиционный фонд
RU000A109VF0 

AKHT Тикер
на бирже

Инвестиции в ведущие технологические компании

-0,6%

-10,5%

6,1%

-5,0%

1 мес. 3 мес. 6 мес. С запуска 
(6.11.2024)


