
(18.10.10) (15.10.10)

Показатели банковской ликвидности Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 259,3 261,6

-5,4
-25,9

-2,3
649,2 675,1

Остатки на к/с банков *)
Депозиты банков в ЦБ *)

478,3 483,7

Тикер 12м max 12м min

1582 1589 1386 1676 1227
15 окт 3м max 3м min

Нефть (WTI)

Libor $ 3М,%

11063 11096
2971 2971Китай (SSEC)
81,3 83,2

USD/RUR 30,33 31,17

2424
71,6

0,29
7,41Mibor 3М,%

EUR/USD 1,267

Россия (RTSI)
США (DJI) 9986 11205

7,41
1,401 1,405

9686
3339
86,8

0,540,29 0,52

Ключевые индикаторы рынка

1,509
31,80

2364
68,0

0,25
7,31

29,71

7,41
1,195

*)  По данным РТС
 (www.rts.ru)

1374,8 1030,3Золото (спот) 1371,0 1374,8 1160,0

*) в млрд. руб. на дату

28,68

9,01

Мировые рынки акций  
Ведущие индексы Европы и США по итогам торгов на
прошедшей неделе выросли: DAX (+3,2%), CAC 40
(+1,7%), FTSE-100 (+0,8%), DJIA (+0,5%), SP500 (+0,9%), 
Nasdaq Composite (+2,8%).   См. стр 3

 
 

Российский рынок акций 
Отечественный рынок акций на прошедшей неделе
показал преимущественное повышение котировок 
по спектру наиболее ликвидных ценных бумаг. По 
итогам недели индекс РТС RTSI вырос на 1% относи-
тельно значения своего закрытия неделей ранее.
Индекс ММВБ за неделю прибавил 2%.  
      См. стр 4

 
 

Динамика отраслевых индексов 
В отраслевом срезе наибольшим спросом на про-
шедшей неделе продолжили пользоваться акции 
ряда предприятий из сектора ”Металлы/добыча”. 
Индекс этого сектора, прибавивший за неделю 3,4%, 
остается лидером роста российского рынка уже чет-
вертую неделю подряд.   См. стр 5

 
 

Новости недели  
Рост промышленного производства в РФ в сентябре
2010 г. по сравнению с аналогичным периодом 2009
г. составил 6,2% после роста на 7% в августе, на 5,9%
в июле, 9,7% в июне и 12,6% в мае, сообщил Росстат.
      См. стр 2

 
 

Календарь событий сегодня: 
США: Чистый приток капитала. 
США: Промышленное производство. 
США: Индекс рынка жилья.    
      См. стр 6
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Панорама 
Краткий обзор рынков акций 

за период с 11 октября по 17 октября 2010 г. 
Понедельник 18 октября 2010 г. 



События и новости недели

По материалам газет «Ведомости», «Коммерсант», а также Reuters, interfax.ru, prime-tass.ru, rbc.ru, akm.ru и др. 
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Макроэкономика и банковская 
cистема 
Банк России с 13 октября 2010 г. изменил парамет-
ры механизма реализации курсовой политики, рас-
ширив операционный интервал допустимых значе-
ний рублевой стоимости бивалютной корзины (сум-
ма 0,45 евро и 0,55 доллара США), используемый 
для сдерживания излишне резких колебаний ва-
лютного курса, с 3 до 4 руб. и снизив величину на-
копленных интервенций, приводящих к сдвигу гра-
ниц операционного интервала на 5 копеек, с $700 
млн. до $650 млн., сообщил департамент внешних и 
общественных связей ЦБ РФ. Расширение границ 
осуществляется симметрично. Кроме того, в рамках 
программы действий по постепенному сворачива-
нию антикризисных инструментов, Банк России от-
менил фиксированные границы коридора, опреде-
ляющего допустимые колебания рублевой стоимо-
сти бивалютной корзины, которые были установле-
ны 23 января 2009 г. 
Комментарий: Расширение границ валютного кори-
дора, на наш взгляд, является адекватной реакцией 
Банка России на растущую волатильность курсовых 
колебаний на мировом валютном рынке в целом. 
Мы предполагаем, что Банк России и в дальнейшем 
будет двигаться по обозначенному им пути повы-
шения гибкости валютного курса рубля, а также со-
кращению масштабов собственного вмешательства 
в процессы курсообразования на валютном рынке. 
Рост промышленного производства в РФ в сен-
тябре 2010 г. по сравнению с аналогичным перио-
дом 2009 г. составил 6,2% после роста на 7% в авгу-
сте, на 5,9% в июле, 9,7% в июне и 12,6% в мае, со-
общил Росстат. С учетом очистки от сезонного и ка-
лендарного факторов промпроизводство в сентяб-
ре выросло на 0,7% по сравнению с августом после 
роста на 0,3% в августе. В целом за январь-сентябрь 
2010 г. рост промышленности составил 8,9% к ана-
логичному периоду 2009 г. В 2009 г. падение пром-
производства за январь-сентябрь было зафиксиро-
вано на уровне 12,9%. 
Комментарий: Существенные темпы роста россий-
ской промышленности обусловлены рядом факто-
ров. Прежде всего, это эффект “низкой базы” на фо-
не провальных показателей прошлого года. Кроме 
того, имеет место бум в автопроме, связанный с эф-
фектом действия программ по утилизации автомо-
билей. Производство легковых автомобилей в сен-
тябре выросло в 2,2 раза, грузовых - в 2,3 раза по 
сравнению с сентябрем 2009 г. Также наблюдается 
значительный рост в производстве стройматериа-
лов: железобетонных конструкций - на 21,8%, це-
мента - на 15,8%, кирпичей - на 13,3%. 

Новости эмитентов 
Сбербанк: (рекомендация - держать): 
Сбербанк РФ за январь-сентябрь 2010 г. получил 
чистую прибыль по РСБУ в размере 106,8 млрд. руб., 
говорится в сообщении кредитной организации, 
что в 11,7 раза больше, чем за аналогичный период 
прошлого года. По итогам 8 месяцев 2010 г. чистая 
прибыль Сбербанка составила 88,5 млрд. руб. Таким 
образом, в сентябре с.г. Сбербанк получил 18,3 
млрд. руб. чистой прибыли. Совокупные отчисления 
Сбербанка на создание резервов по итогам сентяб-
ря 2010 г. выросли до 681,9 млрд. руб. с 670,7 млрд.
руб. по итогам августа. Доля просроченной задол-
женности в кредитном портфеле банка на 1 октября 
составила 5,7%. По данным на 1 сентября этот пока-
затель находился на уровне 5,8%. За сентябрь банк 
увеличил кредитный портфель юридическим лицам 
на 5,5% против роста на 2,3% в августе. 
Комментарий: Сентябрь оказался весьма удачным 
для Сбербанка. Объем месячной чистой прибыли 
банка в сентябре более чем на 50% превысил её 
среднемесячное с.г. значение в 11 млрд. руб. Это 
нашло свое отражение и в котировках обыкновен-
ных акций Сбербанка – они достигли своих годовых 
максимумов. Признаков завершения текущей волны 
повышения котировок акций Сбербанка мы пока не 
видим, а среднесрочным целевым ориентиром для 
них, на наш взгляд, может быть психологическая 
отметка в 100 руб. 
Газпром: (рекомендация - накапливать): 
Правление ОАО "Газпром" одобрило проект Диви-
дендной политики в новой редакции и приняло ре-
шение внести его на рассмотрение Совета директо-
ров. В проект документа включен пункт о размерах 
дивидендных выплат (от 17,5% до 35% от чистой 
прибыли). Проект Дивидендной политики в новой 
редакции не содержит требования учитывать при 
расчете дивидендов размер рыночной капитализа-
ции Газпрома. В соответствии с проектом новой ди-
видендной политики, при расчете дивидендов чис-
тая прибыль может корректироваться на величину 
переоценки финансовых вложений Газпрома, что 
позволяет компании направлять на выплату диви-
дендов прибыль, наполненную реальным денежным 
потоком. 
Комментарий: Новая дивидендная политика Газ-
прома позволит повысить предсказуемость диви-
дендных выплат за счет более прозрачного меха-
низма их расчета. Поскольку потенциальный раз-
мер дивидендных выплат газового холдинга увели-
чивается, мы ждем роста интереса к акциям Газ-
прома в преддверии дивидендных выплат. 



Зарубежные рынки акций 
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• Ведущие индексы Европы и США по итогам торгов 
на прошедшей неделе выросли: DAX (+3,2%), CAC 40 (+1,7%), 
FTSE-100 (+0,8%), DJIA (+0,5%), SP500 (+0,9%), Nasdaq 
Composite (+2,8%). Главным драйвером роста ведущих ми-
ровых фондовых индексов на минувшей неделе стала тема 
смягчения Американским Центробанком своей монетарной 
политики, освещавшаяся сначала в опубликованных прото-
колах сентябрьского заседания ФРС США, а затем в выступ-
лениях чиновников ФРС. 

• Из протоколов заседания ФРС США, которое со-
стоялось 21 сентября с. г. стало понятно, что  Американский 
Центробанк готовится предпринять шаги для выкупа прави-
тельственного долга, однако размер выкупа, а также под-
робности программы не раскрываются. В текущее время в 
ФРС проходит согласование всех деталей. Ожидается, что
окончательное решение будет принято во время следующе-
го заседания регулятора, которое пройдет 2-3 ноября с.г.
Согласно заявлениям, которые сделали ряд членов ФРС на 
прошлой неделе, на новую программу по выкупу долгов 
будет потрачено менее $1,7 трлн. 

• Глава ФРС США Б. Бернанке в пятницу заявил, что 
американской экономике необходимы новые «необычные 
меры», направленные на стимулирование её роста. Бернан-
ке отметил, что сейчас инфляция находится на относитель-
но низком уровне по сравнению с уровнем, предложенным
ФРС, чтобы в долгосрочной перспективе соответствовать 
двойному мандату ФРС, определенному Конгрессом США.
Двойной мандат ФРС означает контроль за уровнем инфля-
ции и поддержание безработицы на низком уровне. Однако 
текущий уровень безработицы составляет около 10% и яв-
ляется препятствием к оздоровлению экономики. С другой 
стороны, инфляция остается примерно на уровне в 1% в то 
время, как комитет ФРС по открытым рынкам считает, что 
она должна быть ближе к 2%. Таким образом, можно пред-
положить, что в ближайшей перспективе ФРС предложит 
некоторые мероприятия стимулирующие инфляцию и спо-
собствующие росту занятости. При этом основным риском,
на наш взгляд, становится скатывание экономики США в 
стагфляцию, т.е. развитие инфляционных процессов в усло-
виях экономического спада и депрессивного состояния 
экономики, как это имело место в 1970-е годы. 

• Европу не радует укрепление евро, которое являет-
ся следствием политики количественного смягчения ФРС,
порождающей волатильность всех мировых валют в целом. 
Обменные курсы ключевых валют мира слишком волатиль-
ны, заявил в минувшую пятницу председатель совета мини-
стров финансов еврозоны Ж.-К. Юнкер на фоне подъема
евро до 10-месячного максимума к доллару. Руководители 
Европейского Центробанка и официальные лица европей-
ских стран уже выразили озабоченность по поводу резкого
укрепления единой европейской валюты, которое ведет к 
сокращению экспорта и станет препятствием  экономиче-
ского роста в странах Евросоюза. Министр финансов Фран-
ции К.Лагард даже предложила выработать общий план по 
изменению тенденции к росту евро против доллара, иены и 
юаня. Между тем, известный инвестор-миллиардер 
У.Баффет считает, что евро ждут серьезные испытания. “Я 
предпочел бы наблюдать за этим со стороны и не подходить 
близко”, - отметил он. 
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*)  По данным РТС
 (www.rts.ru)

Рынок акций                     
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Российский рынок акций 
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Динамика индекса РТС RTSI, *) • Отечественный рынок акций на прошедшей неделе 
показал преимущественное повышение котировок по 
спектру наиболее ликвидных ценных бумаг. По итогам не-
дели индекс РТС RTSI вырос на 1% относительно значения 
своего закрытия неделей ранее. Индекс ММВБ за неделю
прибавил 2%. Менее значительный рост индекса РТС, рас-
считываемого в долларах США, был обусловлен ослабле-
нием рубля к доллару. Суммарные обороты торгов на бир-
жах РФ в среднем за неделю упали на 15% и оказались на 
5% ниже среднеквартальных. Завершил неделю индекс РТС 
RTSI на отметке в 1581,9 пункта, что на 9,5% выше, чем в 
конце 2009 г. Индекс 2 эшелона РТС-2 за неделю вырос на 
0,4%, прибавив с начала года почти 40%. В сравнении с ди-
намикой индексов акций развивающихся стран с конца 
2009 г. индекс РТС по состоянию на конец недели выглядит 
“середнячком”, что обусловлено сохраняющимся на пони-
женном уровне интересе иностранных инвесторов к фон-
довому рынку РФ. По данным Emerging Portfolio Fund
Research (EPFR), недельный приток капитала в фонды, ин-
вестирующие в акции стран СНГ, за период с 7 по 13 октяб-
ря составил $72 млн. против +$129 млн. неделей ранее. 
При этом в тот же период фонды инвестиций в мировые
развивающиеся рынки (Global Emerging Markets) показали 
приток капитала в $2,1 млрд. Поскольку доля акций стран 
СНГ составляет в GEM чуть менее 7%, приток в $72 млн. со-
храняется на уровне примерно в 2 раза ниже среднего. 

• Фаворитами роста прошедшей недели на рынке ак-
ций РФ вновь стали бумаги из 2 эшелона, где наибольшим 
повышением за неделю выделились акции Мосэнергосбы-
та, закрывшего реестр к собранию акционеров, а также
менее ликвидные акции Мордовской, Дагестанской и 
Пермской энергосбытовых компаний. Существенный рост 
котировок отмечался в акциях АвтоВАЗа, чему способство-
вали планы компании по расширению рынков сбыта своей 
продукции в странах Латинской Америки. Президент Вене-
суэлы Уго Чавес, который прибыл в Россию с официальным
визитом, к удовольствию акционеров автозавода прока-
тился на Lada Priora, назвав ее "удобной и надежной маши-
ной". Значительный рост котировок в конце недели пока-
зали привилегированные акции Транснефти в отсутствии
каких-либо значимых новостей.  

• В числе аутсайдеров недели оказались акции
Транскредитбанка и Седьмого Континента, снизившиеся на
волне фиксации прибыли после предшествующего роста. 
Однако в целом число выросших за неделю акций на рынке 
РФ примерно в 2 раза превысило число снизившихся. 

• Ведущие фондовые индексы РФ достигли на про-
шедшей неделе новых максимальных отметок с апреля с. г.
благодаря подъему мировых фондовых рынков. Рост ми-
ровых фондовых индексов отмечался на фоне публикации
протоколов заседания ФРС США, из которых стало понят-
но, что ФРС обсуждает новые мероприятия по стимулиро-
ванию экономического роста. Кроме того, лучше рыночных 
ожиданий оказалась опубликованная финансовая отчет-
ность ряда флагманов американской экономики, которые 
начали представлять свои результаты по итогам квартала. 
На предстоящей неделе интенсивность потока кварталь-
ных отчетов вырастет – опубликуют свои результаты около 
100 американских компаний. Это добавит рынку волатиль-
ности, но мы надеемся, что позитивные тенденции, кото-
рые преобладали на рынке акций РФ на минувшей неделе, 
получат свое продолжение и на текущей. 

 



*)  По данным РТС
 (www.rts.ru)

Российские отраслевые индексы
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Текущие индексы привлекательности секторов отражают средний
темп изменения отраслевых индексов за последние 2 недели. 

• В отраслевом срезе наибольшим спросом на прошед-
шей неделе продолжили пользоваться акции ряда предпри-
ятий из сектора ”Металлы/добыча”. Индекс этого сектора, 
прибавивший за неделю 3,4%, остается лидером роста рос-
сийского рынка уже четвертую неделю подряд. Интерес к 
акциям компаний ”Металлы/добыча” поддерживается повы-
шением цен на драгоценные и промышленные металлы, вы-
зывающим ожидания улучшения финансовых результатов
компаний и выплаты ими повышенных дивидендов. Кроме 
того, фаворитами роста рынка РФ в отраслевом спектре за 
неделю стали индексы секторов “Потребительский” (+2,7%) и
“Финансы” (+1,5%), поменявшиеся местами в списке фавори-
тов недели. Неделей ранее индекс сектора “Финансы” приба-
вил 2,3%, а индекс сектора “Потребительский” вырос на 1,7%. 
Преимущественный подъем цен акций в этих секторах обу-
словлен намерением мировых ЦБ провести смягчение моне-
тарной политики для стимулирования кредитования  и по-
требительского спроса. Аутсайдером недели стал индекс 
сектора “Электроэнергетика” (-0,2%), где изменение котиро-
вок акций было разнонаправленным. 

• В секторе “Металлы/добыча“ лидерами повышения 
среди наиболее ликвидных бумаг по итогам недели стали
акции НЛМК (+7,4%) и Полюс Золото (+5,6%). Среди менее 
ликвидных бумаг ростом выделились привилегированные
(+8,4%) и обыкновенные (+7,7%) акции Лензолото на фоне 
достижения ценами на золото новых исторически рекордных 
отметок. При этом наибольшее снижение в этом секторе за 
неделю показали акции Ашинского метзавода (-5,0%). 

• В секторе “Потребительский“ фаворитами роста недели 
стали акции Дикси Групп а (+10,4%), Вимм-Билль-Данна ПП 
(+8,8%) и М.Видео (+6,7%). Вместе с тем, аутсайдерами оказа-
лись на корпоративных новостях акции Седьмого Континен-
та (-5,1%). 

• В секторе “Финансы“ повышением за неделю выдели-
лись обыкновенные (+2,2%) и привилегированные(+3,4%) 
акции Сбербанка, а также обыкновенные акции банка ”Воз-
рождение” (+6,0%) и привилегированные акции банка Санкт-
Петербург (+5,8%). 

• В секторе “Электроэнергетика“ повышением за неделю 
выделились акции энергосбытовых компаний (ЭСК): Мордов-
ская ЭСК (+45,9%), Дагестанская ЭСК (+35,7%), Пермская ЭСК 
(+23,1%), Мосэнергосбыт (+20,4%). В тоже время существен-
ное падение котировок в этом секторе наблюдалось в обык-
новенных акциях ТГК-9 (-4,0%) и ОГК-2 (-3,9%).  
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понедельник 18 октября 2010 г.
□ 17:00 США: Чистый приток капитала в долгосрочные активы за август
□ 17:15 США: Промышленное производство за сентябрь Прогноз: 0.2%
□ 17:15 США: Использование производственных мощностей за сентябрь Прогноз: 74.8%
□ 18:00 США: Индекс рынка жилья за октябрь Прогноз: 14

вторник 19 октября 2010 г.
□ 12:00 Еврозона: Сальдо текущего счета платежного баланса за август
□ 13:00 Германия: Индекс экономических ожиданий за октябрь Прогноз: -7.0
□ 13:00 Германия: Индекс оценки текущей экономической ситуации за октябрь Прогноз: 63.5
□ 13:00 Еврозона: Индекс экономических ожиданий за октябрь Прогноз: -2.0
□ 14:00 Великобритания: Баланс промышленных заказов за октябрь Прогноз: -19
□ 16:30 США: Выданные разрешения на строительство за сентябрь Прогноз: 575 тыс.
□ 16:30 США: Закладки новых домов за сентябрь Прогноз: 583 тыс.
□ 17:00 Канада: Решение по процентной ставке Банка Канады Прогноз: 1.00%
□ 18:00 США: Выступление главы ФРБ Нью-Йорка
□ 22:50 Великобритания: Выступление главы Банка Англии

среда 20 октября 2010 г.
□ 10:00 Германия: Индекс производственных цен за сентябрь Прогноз: 0.2% м/м, 3.8% г/г
□ 12:30 Великобритания: Публикация протоколов заседания Банка Англии
□ 12:30 Великобритания: Денежно-кредитная статистика за сентябрь
□ 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов за неделю до 15 октября
□ 19:15 Канада: Пресс-конференция главы Банка Канады
□ 22:00 США: Обзор ФРС "Бежевая книга"

четверг 21 октября 2010 г.
□ 06:00 Китай: Индекс потребительских цен за сентябрь Прогноз: 3.6%
□ 06:00 Китай: Индекс производственных цен за сентябрь Прогноз: 4.1%
□ 06:00 Китай: Розничные продажи за сентябрь Прогноз: 18.5%
□ 06:00 Китай: Прирост ВВП за 3 квартал Прогноз: 9.5%
□ 06:00 Китай: Промышленное производство за сентябрь Прогноз: 14.0%
□ 08:30 Япония: Индекс деловой активности в промышленном секторе за август Прогноз: -0.4%
□ 11:30 Германия: Индекс деловой активности в производственном секторе за октябрь Прогноз: 54.6
□ 11:30 Германия: Индекс деловой активности в секторе услуг за октябрь Прогноз: 54.7
□ 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в производственном секторе за октябрь Прогноз: 53.2
□ 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в секторе услуг за октябрь Прогноз: 53.7
□ 12:30 Великобритания: Розничные продажи за сентябрь Прогноз: 0.3% м/м, 0.9% г/г
□ 12:30 Великобритания: Одобренные заявки на ипотечный кредит за сентябрь Прогноз: 44 тыс.
□ 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице за неделю до 16 октября Прогноз: 453 тыс.
□ 18:00 Еврозона: Индекс потребительского доверия за октябрь Прогноз: -11
□ 18:00 США: Индекс деловой активности от ФРБ Филадельфии за октябрь Прогноз: 0
□ 22:00 США: Выступление главы ФРБ Сент-Луиса

пятница 22 октября 2010 г.
□ Встреча министров финансов и глав ЦБ G20 в Сеуле
□ США: Выступление главы ФРБ Канзаса
□ 12:00 Германия: Индекс настроения в деловых кругах за октябрь Прогноз: 106.5
□ 15:00 Канада: Индекс потребительских цен за сентябрь Прогноз: 0.1% м/м, 1.9% г/г
□ 16:30 Канада: Розничные продажи за август Прогноз: -0.1%

Календарь событий
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