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

 
 

Российский рынок акций 
Отечественный рынок акций на прошедшей неделе 
показал разнонаправленное изменение котировок 
по спектру наиболее ликвидных ценных бумаг. По 
итогам недели индекс РТС RTSI вырос на 1,0% отно-
сительно значения своего закрытия неделей ранее.
      См. стр 4

 
 

Динамика отраслевых индексов 
В отраслевом спектре на минувшей неделе отмеча-
лась разнонаправленная динамика. При этом наи-
большим повышением вновь, как и неделей ранее, 
выделились индексы промышленного и потреби-
тельского секторов.    См. стр 5

 
 

Новости недели  
Инфляция в России в октябре составила 0,5%, а за
январь-октябрь 2010 г. – 6,8%, сообщил Росстат. В 
годовом исчислении «октябрь к октябрю» инфляция 
составила 7,5%.    См. стр 2

 
 

Календарь событий сегодня: 
12:30 Еврозона: Индекс доверия инвесторов Sentix. 
14:00 Германия: Промышленное производство. 
      См. стр 6
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Панорама 
Краткий обзор рынков акций 

за период с 1 ноября по 7 ноября 2010 г. 
Понедельник 8 ноября 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
Инфляция в России в октябре составила 0,5%, а за 
январь-октябрь 2010 г. – 6,8%. В годовом исчислении 
«октябрь к октябрю» инфляция составила 7,5%. В ок-
тябре прошлого года инфляция была нулевой, в янва-
ре-октябре 2009 г. составила 8,1%. По данным Росста-
та, базовая инфляция, исключающая изменения цен 
на отдельные товары, подверженные влиянию факто-
ров административного и сезонного характера, в ок-
тябре текущего года составила 0,8%, в январе-
октябре 2010 года – 5,1%.  
Комментарий: Согласно последним официальным 
прогнозам российских властей инфляция в текущем 
году не превысит 8%. Это подразумевает инфляцию в 
последние два месяца года не более, чем в 0,58% в 
месяц, что, на наш взгляд, является вполне достижи-
мым показателем. Тем не менее, Всемирный банк (ВБ) 
на прошлой неделе  скорректировал в сторону по-
вышения прогноз по инфляции в РФ в 2010 г. - до 8-
9% с июньской оценки в 7-8%. В качестве основных 
факторов ускорения инфляции в РФ в 2010 г. ВБ назы-
вает "уровень монетизации экономики и единовре-
менный эффект от роста цен на продовольственные 
товары". 
Россия опустилась на 123-е место в рейтинге стран 
по удобству ведения бизнеса. Рейтинг из 183 стран, 
упорядоченных по степени благоприятности условий 
для предпринимательской деятельности, составлен 
Международной финансовой корпорацией (МФК, 
член группы Всемирного банка). За год Россия поте-
ряла 7 позиций — в рейтинге 2010 г. наша страна за-
нимала 116 место. Примечательно, что РФ заняла 182-
е место по простоте получения разрешений на строи-
тельство - сложнее получить их только в Эритрее. За 
год стало труднее открыть новое дело (108-е место 
против 104-го в рейтинге-2009), зарегистрировать 
собственность (51-е место против 45-го), получить 
кредит (89-е место против 87-го), платить налоги (105-
е и 103-е соответственно). Так же тяжело, как и год 
назад, торговать с зарубежными партнерами (162-е 
место). Первое место в общем рейтинге занял Синга-
пур. Далее по убыванию следуют Гонконг, Новая Зе-
ландия, Великобритания и США. 
Комментарий: Потеря Россией позиций в рейтинге 
стран по удобству ведения бизнеса не означает, что 
бизнесменам в России стало намного тяжелее вести 
бизнес. Просто дело в том, что другие страны в усло-
виях кризиса проводили более активную политику, 
направленную на улучшение предпринимательского 
климата и реформирование нормативно-правовой 
базы предпринимательской деятельности. Ведь имен-
но в этой сфере у нас особых успехов не видно. Как 
отметил Л.Кэрролл в своей книге ”Алиса в Зазерка-
лье” “здесь, знаешь ли, приходится бежать со всех ног, 
чтобы только остаться на том же месте! Если же хо-
чешь попасть в другое место, тогда нужно бежать по 
меньшей мере вдвое быстрее!” 

Новости эмитентов
Газпром: (рекомендация - накапливать): 
Ведущее мировое информационное агентство в об-
ласти энергетики Platts обнародовало свой рейтинг 
250 крупнейших энергетических компаний 2010 г. В 
основе рейтинга Platts лежат финансовые показатели 
деятельности публичных компаний по результатам
комплексного анализа их активов, выручки, прибыли 
и окупаемости инвестиций. Самое высокое место сре-
ди российских компаний досталось Газпрому, под-
нявшемуся по сравнению с прошлым годом в рейтин-
ге на пять позиций. В этом году Газпром занимает об-
щее третье место. Газпром также назван самой при-
быльной компанией в мире. Нефтедобывающая и пе-
рерабатывающая дочка Газпрома – «Газпром нефть» –
также удостоилась места в рейтинге. Если бы обе ком-
пании фигурировали в списке как единое целое, они 
бы заняли первое место по размеру активов и прибы-
ли, а также заняли 7 место по объему выручки. 
Комментарий: Мы полагаем, что акции Газпрома не-
дооценены по своим фундаментальным показателям
по сравнению с акциями других крупнейших энерге-
тических компаний и предполагаем увидеть продол-
жение роста их котировок. 
Сбербанк: (рекомендация - держать): 
Федеральная антимонопольная служба (ФАС) рас-
смотрела ходатайство ОАО «Сбербанк России» о при-
обретении доли в размере 74,99% уставного капитала
ООО «Спортлото» и приняла решение об удовлетво-
рении данного ходатайства. В сентябре компания 
«Спортлото» выиграла конкурс Минфина на право 
проведения 12 всероссийских государственных лоте-
рей в поддержку Олимпийских и Паралимпийских
зимних игр в Сочи в 2014 г. Теперь «Спортлото» мо-
жет претендовать на 40% сборов от всероссийской
лотереи, что составит, по расчетам, более 12 млрд.
руб. Сбербанк должен стать партнером лотереи. 
Комментарий: После недельной коррекции котиров-
ки акций Сбербанка продолжили подъем и в ближай-
шее время, как мы предполагаем, могут обновить
свои двухлетние максимумы. 
Роснефть: (рекомендация - держать): 
Роснефть начала пробные поставки нефти в Китай по
ответвлению нефтепровода «Восточная Сибирь - Ти-
хий океан». Этот участок трубопровода проложен от
города Сковородино в Амурской области до города 
Дацин на северо-востоке Китая. Коммерческие по-
ставки нефти начнутся с 1 января 2011 г. 
Комментарий: В долгосрочной перспективе мы ожи-
даем дальнейшего улучшения операционных и фи-
нансовых показателей Роснефти, которая за 9 меся-
цев с. г. увеличила выручку от реализации нефти на 
49,7% г/г. Однако в текущем квартале Роснефть может 
продемонстрировать отрицательный денежный по-
ток из-за завершения дивидендных выплат. 
 



Зарубежные рынки акций 
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• Ведущие индексы Европы и США по итогам торгов 
на прошедшей неделе выросли: DAX (+0,8%), CAC 40 
(+0,7%), FTSE-100 (+1,8%), DJIA (+0,8%), SP500 (+1,3%), 
Nasdaq Composite (+1,5%), позитивно отреагировав на ре-
зультаты выборов в США и заседания ФРС. 

• По итогам завершившихся на прошлой неделе 
выборов в США республиканцы получили контроль над 
Палатой представителей Конгресса и увеличили свое 
представительство в Сенате. Однако большинство в Сена-
те осталось у демократической партии. Президент США 
Б.Обама заявил, что надеется на конструктивное сотруд-
ничество с республиканским большинством в Палате 
представителей. Сформировавшееся большинство рес-
публиканцев в Палате представителей способно заблоки-
ровать инициативы демократов, направленные на повы-
шение ставки налогов на дивиденды и прирост капитала, 
что вызвало некоторый оптимизм у инвесторов. 

• ФРС США в среду объявила о новом плане покупки 
казначейских облигаций США в качестве меры по стиму-
лированию медленного роста экономики. ФРС заявила о 
том, что приобретет в ближайшие 8 месяцев казначейских 
облигаций США на сумму в $600 млрд. или даже больше, 
если из-за сохраняющейся слабости экономики инфляция
будет оставаться низкой, а безработица - высокой. При 
помощи покупок государственных облигаций ФРС стре-
мится сохранить долгосрочные ставки низкими, надеясь 
на то, что потребители будут больше тратить, а компании
будут увеличивать капиталовложения, что поможет эко-
номике продвинуться вперед. В ФРС отметили, что восста-
новление экономики остается медленным, а потребитель-
ские расходы сдерживаются высоким уровнем безработи-
цы. Инфляция, считают в ФРС, "какое-то время будет оста-
ваться сдержанной". 

• В необычно резкой форме высказался о новой про-
грамме ФРС министр финансов ФРГ В.Шойбле. "Не думаю, 
что в результате очередных вливаний американцы смогут 
решить проблемы. Полагаю, что такой шаг создаст допол-
нительные проблемы для остального мира", - заявил 
Шойбле, добавив, что намерен затронуть эту тему как в 
ходе двусторонних контактов с США, так и на открываю-
щемся на этой неделе в Южной Корее саммите G20. По его
мнению, принимаемые ФРС меры не будут способствовать 
выходу из кризиса. Негативное отношение к решению ФРС
высказали специалисты Мюнхенского института экономи-
ческих исследований Ifo, а директор немецкого Института 
макроэкономики и исследования конъюнктуры Г.Хорн на-
звал действия ФРС "актом отчаяния". Действия ФРС под-
верглись резкой критике также со стороны китайских и 
бразильских экономистов. На наш взгляд, это может при-
вести к трениям на Саммите G20 11-12 ноября в Сеуле и 
способствовать развитию коррекции на глобальных рын-
ках после бурного роста. 

• Европейский Центробанк на минувшей неделе 
вновь сохранил свою ставку на уровне 1%. Банк Англии 
также оставил ставку без изменения. Центробанк Японии в 
пятницу принял решение оставить величину учетной став-
ки неизменной, заявив о готовности предпринять даль-
нейшие меры смягчения монетарной политики. 
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ОАО «Промсвязьбанк», Москва, ул. Смирновская,10, т.: 777-10-20,  web-сайт: www.psbank.ru 
Аналитическое управление Инвестиционного департамента, т. 777-10-20(доб. 704734), e-mail ib@psbank.ru 

Российский рынок акций 
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Динамика индекса РТС RTSI, *) • Отечественный рынок акций на прошедшей не-
деле показал разнонаправленное изменение котировок 
по спектру наиболее ликвидных ценных бумаг. По итогам 
недели индекс РТС RTSI вырос на 1,0% относительно зна-
чения своего закрытия неделей ранее. Индекс ММВБ за 
неделю прибавил 1,1%. Дневные обороты торгов на бир-
жах РФ в среднем за неделю существенно снизились и
оказались примерно на 20% ниже среднеквартальных. 
Завершил неделю индекс РТС RTSI на отметке в 1602,53
пункта, что почти на 11% выше, чем в конце 2009 г. Ин-
декс 2 эшелона РТС-2 за неделю снизился на 0,5%, а с на-
чала текущего года прирост этого индекса составил 
39,1%. В сравнении с динамикой индексов акций разви-
вающихся стран с конца 2009 г. индекс РТС по состоянию
на конец недели выглядит “середнячком”. При этом под-
держку рынку акций РФ на прошедшей неделе оказывал
приток капитала в фонды, инвестирующие в акции ком-
паний из России и стран СНГ. 
• Количество выросших в цене выпусков за неделю 

оказалось примерно равным числу снизившихся. Торго-
вая активность находилась на пониженном уровне в
преддверии результатов важнейших макроэкономиче-
ских и политических событий, таких как заседание ФРС
США, подведение итогов выборов в Конгресс США, засе-
даний Европейского Центробанка, Банка Англии и Банка
Японии, а также публикации важных данных по рынку 
труда США. Существенные риски переноса позиций че-
рез длинные "ноябрьские" праздники в условиях столь
значимых событий вызвали пониженные обороты торгов
акциями на укороченной торговой неделе. Тем не менее,
существенным ростом и снижением на отечественном 
рынке акций выделился ряд бумаг, что было обусловлено
корпоративными новостями. Определенную поддержку 
рынку на минувшей неделе оказывала улучшившаяся си-
туация с рублевой ликвидностью. Краткосрочные рубле-
вые ставки снизились в начале месяца после завершения 
в конце прошлого месяца периода налоговых платежей. 
• Фаворитами роста недели среди наиболее лик-

видных бумаг стали акции Уралкалия (+6,9%). Это про-
изошло на фоне сообщений о том, что агрохимический 
холдинг "Фосагро" намерен приобрести канадского ка-
лийного гиганта PotashCorp. Во 2 эшелоне лидерами рос-
та стали акции авиакомпании Ютэйр, прибавившие почти
6%. Интерес инвесторов к бумагам авиаперевозчика свя-
зан с его явными конкурентными преимуществами (ма-
лая и вертолетная авиация), а также ростом операцион-
ных показателей выше среднеотраслевых. Еще одним
лидером роста за неделю стали акции компании ТГК-11, 
успешно отчитавшейся по РСБУ за 9 месяцев 2010 года.
Чистая прибыль ТГК-11 составила 1,3 млрд. руб. против 
убытка годом ранее в размере 634 млн. руб. 
• В числе аутсайдеров недели оказались акции уг-

ледобывающей компании "Распадская", временно ли-
шившейся еще одной шахты. Работа ее шахты МУК-96 
была приостановлена в связи с рядом нарушений требо-
ваний безопасности. 
• В начале текущей недели российский рынок, как 

мы предполагаем, вырастет, отыгрывая те позитивные 
сдвиги на мировых рынках, которые произошли за пери-
од длинных "ноябрьских" праздников.  



*)  По данным РТС
 (www.rts.ru)

Российские отраслевые индексы
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Изменение отраслевых индексов за неделю *)

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

• В отраслевом спектре на минувшей неделе отмеча-
лась  разнонаправленная динамика. При этом наиболь-
шим повышением вновь, как и неделей ранее, выдели-
лись индекс сектора ”Промышленность” (+4,5%) и индекс
сектора ”Потребительский” (+2,3%). Вместе с тем, лиде-
рами снижения по итогам недели стали индекс сектора 
”Электроэнергетика” (-1,0%), а также индекс сектора ”Те-
леком” (-0,6%). 

• В секторе “Промышленность“, ставшим одним из
фаворитов рынка третью неделю подряд, интерес инве-
сторов снова отмечался к акциям автозаводов: привиле-
гированным (+7,4%) и обыкновенным акциям АвтоВАЗа
(+1,6%), обыкновенным акциям УАЗа (+1,7%), а также
обыкновенным акциям авиапредприятий: Улан-
Удэнского авиационного завода (+3,4%), ОАКа (+3,2%),
Казанского вертолетного завода (+4,8%). Интерес к акци-
ям автозаводов и авиапредприятий был поддержан силь-
ными финансовыми результатами. В частности, АвтоВАЗ
сообщил, что в октябре 2010 г. продал на российском 
рынке 50 251 автомобиль LADA, что на 78,1% больше, чем
в том же месяце прошлого года, а за 10 месяцев 2010 г. на
отечественном рынке продажи LADA выросли на 40,4%
по сравнению с аналогичным периодом 2009 г.  ОАО "Ка-
занский вертолетный завод" за 9 месяцев 2010 г. увели-
чил свою чистую прибыль по РСБУ в 2 раза по сравнению 
с аналогичным периодом прошлого года - до 2,273 млрд. 
руб. Авиапредприятие объяснило рост прибыли увели-
чением выпуска и реализации продукции.  

• В секторе “Потребительский“ повышением за неде-
лю выделились акции Концерна “Калина” (+7,7%), Фарм-
стандарта (+3,3%), Верофарма (+2,5%), Балтики (+2,0%).
Интерес к акциям фармацевтических предприятий был
обусловлен позитивными корпоративными новостями и
повышением по ним рекомендаций рядом инвестбанков.
В частности, в III квартале 2010 г. продажи Фармстандарта
превысили 8 млрд. руб., что почти на 80% больше, чем
годом ранее. 

• В секторе “Электроэнергетика“ динамика котиро-
вок акций имела разнонаправленный характер. В аутсай-
дерах прошлой недели на волне фиксации прибыли по-
сле роста неделей ранее оказались обыкновенные акции
Кубаньэнерго (-5,3%), МРСК Северного Кавказа (-3,1%) и 
Холдинга МРСК (-2,7%). В тоже время наибольшим спро-
сом в этом секторе пользовались акции Красноярской
ГЭС (+6,9%), ТГК-11 (+3,2%) и ТГК-9 (+2,1%). 
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понедельник 8 ноября 2010 г.
□ 08:00 Япония: Индекс опережающих индикаторов за сентябрь
□ 10:00 Германия: Сальдо торгового баланса за сентябрь Прогноз: €13.2 млрд.
□ 14:00 Германия: Промышленное производство за сентябрь Прогноз: 0.4% м/м, 9.5% г/г
□ 19:30 США: Выступление главы ФРБ Сент-Луиса Д.Булларда

вторник 9 ноября 2010 г.
□ 02:50 Япония: Сальдо платежного баланса за сентябрь Прогноз: ¥1.27 трлн.
□ 08:00 Япония: Отчет Экономических обозревателей за октябрь Прогноз: 41.7
□ 10:00 Германия: Индекс потребительских цен за октябрь Прогноз: -0.1% м/м, 1.3% г/г
□ 12:30 Великобритания: Объемы производства в обрабатывающей пром-сти за сентябрь Прогноз: 0.3% м/м
□ 12:30 Великобритания: Промышленное производство за сентябрь Прогноз: 0.4% м/м, 3.6% г/г
□ 12:30 Великобритания: Сальдо торгового баланса за сентябрь Прогноз: -£8 млрд.
□ 18:00 США: Оптовые запасы за сентябрь Прогноз: 0.6%

среда 10 ноября 2010 г.
□ 05:00 Китай: Прирост банковского кредита
□ 05:00 Китай: Сальдо торгового баланса за октябрь Прогноз: $25.5 млрд.
□ 08:00 Япония: Индекс доверия домовладельцев за октябрь Прогноз: 40.6
□ 13:30 Великобритания: Отчет по инфляции Банка Англии
□ 16:30 США: Индекс цен на импорт за октябрь Прогноз: 1.2%
□ 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице за неделю до 6 ноября Прогноз: 450 тыс.
□ 16:30 США: Сальдо торгового баланса за сентябрь Прогноз: -$45.0 млрд.
□ 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов за неделю до 5 ноября
□ 22:00 США: Ежемесячный Отчет по бюджету за октябрь Прогноз: -$153.8 млрд.

четверг 11 ноября 2010 г.
□ 02:50 Япония: Заказы в машиностроении за сентябрь Прогноз: -9.5% м/м, 4.9% г/г
□ 02:50 Япония: Внутренний индекс оптовых цен за октябрь Прогноз: 0.5%
□ 05:00 Китай: Индекс потребительских цен за октябрь Прогноз: 4.0%
□ 05:00 Китай: Промышленное производство за октябрь Прогноз: 13.5%
□ 05:00 Китай: Индекс производственных цен за октябрь Прогноз: 4.5%
□ США: День Ветеранов
□ Саммит G20

пятница 12 ноября 2010 г.
□ 10:00 Германия: Предварительные данные по ВВП за 3 квартал Прогноз: 0.8% к/к, 3.7% г/г
□ 13:00 Еврозона: Предварительные данные по ВВП за 3 квартал Прогноз: 0.5% к/к, 2.0% г/г
□ 13:00 Еврозона: Промышленное производство за сентябрь Прогноз: 0.5% м/м 7.2% г/г
□ 17:55 США: Индекс настроения потребителей от Университета Мичигана за ноябрь Прогноз: 69.2

Календарь событий
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