
(13.12.10) (06.12.10)

Показатели банковской ликвидности Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 85,6 100

41,7
-58,8
-14,4

243,5 302,3
Остатки на к/с банков *)
Депозиты банков в ЦБ *)

496,7 455,0

Тикер 12м max 12м min

1713 1722 1464 1722 1227
10 дек 3м max 3м min

Нефть (WTI)

Libor $ 3М,%

11410 11444
2841 3160Китай (SSEC)
87,8 89,4

USD/RUR 30,92 31,48

2589
73,5

0,28
7,41Mibor 3М,%

EUR/USD 1,286

Россия (RTSI)
США (DJI) 10526 11444

7,41
1,323 1,419

9686
3303
89,4

0,540,30 0,30

Ключевые индикаторы рынка

1,466
31,80

2364
68,0

0,25
7,31

29,81

7,41
1,195

*)  По данным РТС
 (www.rts.ru)

1422,8 1053,2Золото (спот) 1385,0 1422,8 1247,1

*) в млрд. руб. на дату

28,93

7,61

Мировые рынки акций  
Ведущие индексы Европы и США по итогам торгов на
прошедшей неделе выросли: DAX (+0,8%), CAC 40
(+2,8%), FTSE-100 (+1,2%), DJIA (+0,2%), SP500 (+1,3%), 
Nasdaq Composite (+1,8%).   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 1,5% отно-
сительно значения своего закрытия неделей ранее. 
Индекс ММВБ за неделю прибавил 0,4%. См. стр 4

 
 

Динамика отраслевых индексов 
В отраслевом спектре на минувшей неделе отмеча-
лась преимущественно позитивная динамика. При 
этом наибольшим повышением за неделю выдели-
лись индексы секторов “Металлы/добыча” (+3,2%),
”Потребительский” (+2,3%) и ”Финансы” (+2,1%). 

     См. стр 5
 
 

Новости недели  
Росстат повысил оценку роста ВВП РФ в январе - сен-
тябре 2010 г. до 3,7% против 3,6%, опубликованных
ранее. Наибольший рост за 9 месяцев показали об-
рабатывающие производства - 12,3%, худшие пока-
затели у таких сфер, как предоставление коммуналь-
ных, социальных и персональных услуг и сельского 
хозяйства.     См. стр 2

 
 

Календарь событий сегодня: 
Великобритания: Индекс цен производителей. 

     См. стр 6
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Панорама 
Краткий обзор рынков акций 

за период с 6 декабря по 12 декабря 2010 г. 
Понедельник 13 декабря 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

Росстат повысил оценку роста ВВП РФ в январе - 
сентябре 2010 г. до 3,7% против 3,6%, опубликованных 
ранее, физический объем ВВП РФ за 9 месяцев соста-
вил 32,4 трлн. руб., сообщается в материалах Росстата. 
За тот же период 2009 г. был зафиксирован спад на 
9,6%. Минэкономразвития ранее оценивало рост эко-
номики за 9 месяцев этого года на уровне 3,4%. Наи-
больший рост за 9 месяцев показали обрабатывающие 
производства - 12,3%, худшие показатели у таких сфер, 
как предоставление коммунальных, социальных и 
персональных услуг (спад на 13%) и сельского хозяй-
ства (спад 10,5%). При этом в III квартале в сельском 
хозяйстве наблюдался спад на 16,9% по сравнению с 
тем же периодом 2009 года. Оценка Росстатом ВВП за I, 
II и III кварталы не изменилась, рост показателя, со-
гласно обновленным данным, составил 3,1%, 5,2% и 
2,7% соответственно. 

Комментарий: Существенные летние потери в сель-
ском хозяйстве, обусловленные природными катак-
лизмами, и слабая деловая активность в сфере услуг, 
как мы предполагаем, помешают ВВП РФ в 2010 г. вы-
расти в соответствие с официальным 4% прогнозом, и 
его рост окажется в районе 3,8%. В то же время, мы 
отмечаем, что  МВФ понизил прогноз по росту ВВП РФ 
в этом году до 3,7% с прогнозируемых ранее 4%, оста-
вив свой прогноз по росту ВВП РФ на следующий год 
без изменений. 

Инфляция в РФ в РФ за неделю - с 30 ноября по 6 де-
кабря 2010 г. - составила 0,2%. Такой темп роста цен 
сохраняется уже пятую неделю подряд; с начала года 
инфляция набрала 7,8%, сообщил Росстат. В декабре 
2009 г. инфляция с начала месяца набрала 0,1%, с на-
чала года - 8,5%, а в целом за месяц - 0,4%. 
Комментарий: Инфляция в России по итогам нынешне-
го года, скорее всего, выйдет за рамки официального 
прогноза Правительства РФ по инфляции на 2010 год, 
который находится на уровне 7-8%, но будет ниже 
прошлогодней. При этом, по мнению МВФ, темпы рос-
та потребительских цен в РФ по итогам текущего года 
могут достигнуть уровня в 8,5%. В начале следующего 
года мы ожидаем всплеска инфляции из-за роста бюд-
жетных расходов, который традиционно происходит в 
конце года. 

Банк России может пойти на повышение ставок уже 
в конце этого года либо в I квартале следующего, зая-
вил председатель ЦБ РФ С.Игнатьев. Он сообщил, что 
последнее заседание Совета директоров ЦБ по вопро-
сам процентной политики предварительно назначено 
на 24 декабря. Комментируя возможное решение о 
повышении ставок, Игнатьев сказал: «Инфляция нас 
начинает беспокоить». 
Комментарий: Мы считаем весьма вероятным повы-
шение ставки рефинансирования ЦБ РФ в декабре. 

Новости эмитентов

Газпром: (рекомендация - накапливать): 
Председатель правления Газпрома А.Миллер отмечает
рост акций компании и верит в продолжение роста
капитализации концерна. "Мировая экономика вос-
станавливается, растет и доверие инвесторов. Покупая
именно акции Газпрома, инвесторы в очередной раз
голосуют за выбранный нами курс глобального мас-
штабного и всестороннего развития компании, они
делают ставку на будущее, удачно вкладывая средства
в наиболее перспективные бумаги", - пояснил он.
"Лично у меня нет никаких сомнений, что капитализа-
ция Газпрома не только выйдет на докризисную от-
метку, но и достигнет своего справедливого уровня.
Моя рекомендация - покупать!" - заявил А.Миллер. 
Комментарий: Акции Газпрома на минувшей неделе 
выглядели наравне с рынком и прибавили чуть более
1%. Предполагаемые высокие финансовые результаты
газового холдинга по-прежнему делают его акции при-
влекательными для долгосрочных вложений. Из пози-
тивных для акций Газпрома событий прошедшей не-
дели следует выделить то, что в поставках импортного 
природного газа в Италию в III квартале 2010 г. доля
Газпрома вернулась к 15% (столько же, сколько и в I
квартале) с 9% во II квартале, свидетельствуют данные
Международного энергетического агентства. 

Роснефть: (рекомендация - держать): 
Президент Роснефти Э.Худайнатов увеличил свою до-
лю в уставном капитале компании с 0,0028% до
0,0051%. Также свои доли в капитале компании увели-
чили четыре вице-президента Роснефти. Пакет акций
заместителя председателя правления Л.Каланды вы-
рос с 0,0025% до 0,0035%. Вице-президент Роснефти 
С.Трегуб увеличил долю в капитале компании с 0% до
0,0007%, Питер О`Браен – с 0,0024% до 0,0047%. Доля 
исполняющего обязанности вице-президента Г.Ги-
лаева выросла с 0,00009% до 0,0004%. Изменения в
акционерном капитале компании зафиксированы 9 
декабря 2010 года. Между тем, вице-премьер РФ, 
председатель совета директоров Роснефти И.Сечин
заявил, что считает компанию недооцененной. «Мы 
считаем, что вообще Роснефть недооценена. Раза в три
Роснефть точно недооценена. Надо с этим еще разби-
раться, поработать», – отметил он. 
Комментарий: Акции Роснефти на прошедшей неделе 
стали одими из лидеров повышения в нефтегазовом
секторе. Тем не менее подъем котировок акций Рос-
нефти в долгосрочной перспективе может сдержи-
ваться неопределенными планами относительно про-
дажи 25% минус одна акций Роснефти в период до 
2015 г. из которых 15% акций будут предложены к 
продаже на рынке, а в отношении пакета в 10% минус
одна акция планируется провести операции по обмену 
активами. 



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

• Негативные рейтинговые действия в отношении 
банков в 2011 г. будут сконцентрированы в периферийных 
странах Еврозоны, к которым относятся, в том числе, Испа-
ния, Португалия и Ирландия, говорится в опубликованном
отчете международного рейтингового агентства Fitch. По 
мнению агентства Fitch стресс в экономиках этих стран от-
рицательно сказывается на доверии в регионе. По состоя-
нию на конец III квартала с. г. 74% банков имеют «стабиль-
ный» прогноз по присвоенным Fitch рейтингам, почти 15% 
банков имеют «негативный» прогноз по рейтингам, и менее 
5% - «позитивный», тогда как рейтинги остальных банков
находятся под наблюдением в списке Rating Watch. На ми-
нувшей неделе агентство Fitch Ratings понизило долго-
срочный рейтинг дефолта эмитента  Ирландии в иностран-
ной и национальной валюте на три ступени — до «BBB+» с 
«A+», прогноз по рейтингу «стабильный». Fitch отмечает, 
что снижение рейтинга отражает увеличение затрат на
поддержку банковской системы страны, а также ухудшение 
перспектив и увеличение неопределенности в области со-
стояния экономики в результате недавнего усугубления 
финансового кризиса в стране.  

• Германия и Франция намерены усилить политико-
экономическое сотрудничество перед лицом еврокризиса, 
договоренность об этом была достигнута в ходе состоявше-
гося в западногерманском Фрайбурге заседания германо-
французского совета министров на высшем уровне. Глав-
ной целью нынешнего германо-французского саммита бы-
ло согласование позиций накануне предстоящего 16 - 17 
декабря заседания Европейского Совета — одного из глав-
ных органов Евросоюза (ЕС). При этом в центре внимания
переговоров находились вопросы, связанные с разработ-
кой антикризисного механизма, призванного обеспечить
стабильность евро и защиту европейской валюты от потря-
сений. Меркель и Саркози высказались против выделения 
странами ЕС государственных займов на решение европей-
ских проблем. Вместо этого они выступают за дальнейшее 
расширение экономического взаимодействия в рамках ЕС и
заявили о поддержке евро как общеевропейской валюты. 
«Мы будем защищать евро», - сказал Саркози. Меркель под-
черкнула, что «евро имеет центральное значение», которое 
«выходит далеко за рамки валютных вопросов». «Евро не 
должен потерпеть крах», - заявила Меркель, добавив, что 
если это случится, то «крах потерпит и Европа». 

• Фаворитами роста среди американских ”голубых
фишек”, входящих в состав индекса Dow Jones Industrial 
Average, на минувшей неделе стали акции банков и про-
мышленных компаний Bank of America (+7,9%), General
Electric (+5,6%), JP Morgan Chase (+4,6%), которые прибави-
ли на фоне большей частью позитивных данных макроэко-
номической статистики. Дефицит внешнеторгового баланса 
США в октябре уменьшился до $38,7 млрд. с пересмотрен-
ного показателя за сентябрь в $44,6 млрд., благодаря уве-
личению экспорта и сокращению импорта. Предваритель-
ное значение индекса настроений Мичиганского универси-
тета  в США за декабрь на уровне 74,2 значительно превы-
сило прогнозы в  72,4 и предыдущее его значение в 71,6. 
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Лидеры и аутсайдеры среди ведущих мировых 
индексов рынков акций за неделю



*)  По данным РТС
 (www.rts.ru)

Рынок акций                     
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Российский рынок акций 
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• Отечественный рынок акций на прошедшей неде-
ле показал преимущественное повышение котировок по 
спектру наиболее ликвидных ценных бумаг. По итогам 
недели индекс РТС RTSI вырос на 1,5% относительно зна-
чения своего закрытия неделей ранее. Индекс ММВБ за 
неделю прибавил 0,4%. Среднедневные обороты торгов 
на биржах РФ за неделю упали, но оказались примерно на 
15% выше среднеквартальных. Завершил неделю индекс
РТС RTSI на отметке в 1612,93 пункта, что на 18,6% выше, 
чем в конце 2009 г. Индекс 2 эшелона РТС-2 за неделю 
вырос на 1,2%, а с начала текущего года прирост этого 
индекса составил 49,4%.  
• Количество выросших в цене выпусков оказалось 

примерно на 20% больше числа снизившихся. Мировые 
цены на нефть марки Brent на минувшей неделе приоста-
новили свой подъем, что выключило один из основных
драйверов роста отечественного рынка акций. Вместе с 
тем, на европейских и американских биржах отмечалась
позитивная динамика. Немецкий фондовый индекс DAX и
индекс широкого рынка США S&P500 достигли двухлет-
них максимумов, оставив этот драйвер роста рынка ак-
ций РФ включенным. Рубль на минувшей неделе укрепил-
ся после словесных интервенций главы Банка России 
С.Игнатьева, заявившего, в частности, что тех, кто рассчи-
тывает на дальнейшее ослабление рубля ждет разочаро-
вание. В последние полгода отмечается значимая обрат-
ная корреляцию между изменениями курса рубля и ин-
декса РТС. Именно поэтому, укрепление рубля стало
предсказуемым позитивным фактором для рынка акций
РФ. Еще одним фактором поддержки отечественного 
фондового рынка был приток средств в фонды, ориенти-
рованные на российские акции, оказавшийся максималь-
ным за последние четыре недели. При этом фонды стран
BRIC испытали суммарный отток. Это нашло отражение в 
динамике фондовых индексов стран BRIC, из которых по-
вышением за неделю отметился только рынок акций РФ. 
• Фаворитами роста недели среди отечественных 

“голубых фишек” стали акции Уралкалия и Северстали. 
Этому способствовала благоприятная ценовая конъюнк-
тура на рынке сырья. Неплохо на ММВБ на минувшей не-
деле проявили себя телекомы. Это произошло благодаря 
подъему котировок акций Ростелекома, потянувших за
собой бумаги межрегиональных компаний связи (МРК).  
• Лидерами снижения за неделю среди наиболее

ликвидных бумаг оказались акции Лукойла и Аэрофлота.
Снижение акций Лукойла спровоцировало сообщение о 
том, что компания начала размещение конвертируемых 
облигаций на сумму в $1,5 млрд. со сроком погашения в
июне 2015 г., которые могут быть конвертированы в ADR 
с премией в 30% к референсной цене ($56,699 за распис-
ку). Акции Аэрофлота упали на новостях о том, что Алек-
сандр Лебедев в рамках private placement выставил на
продажу крупный пакет акций авиаперевозчика на сумму
более $100 млн. по цене ниже текущей рыночной. Аут-
сайдером недели стал сектор электроэнергетики, где
значительные потери понесли акции Красноярской ГЭС,
МОЭСКа, ОГК-4 и ряда сбытовых компаний. 
• В начале текущей недели мы ожидаем сохранение 

позитивных тенденций на рынке акций РФ и повышения 
индекса РТС RTSI. При этом в фокусе внимания инвесто-
ров будет заседание ФРС США.  
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Текущие индексы привлекательности секторов отражают средний
темп изменения отраслевых индексов за последние 2 недели. 

• В отраслевом спектре на минувшей неделе отмеча-
лась преимущественно позитивная динамика. При этом 
наибольшим повышением за неделю выделились индексы
секторов “Металлы/добыча” (+3,2%), ”Потребительский” 
(+2,3%) и ”Финансы” (+2,1%). Хуже рынка по итогам недели 
смотрелся индекс сектора ”Электроэнергетика” (-0,1%). 

• В секторе “Металлы/добыча“ интерес инвесторов в 
контексте подъема мировых цен на промышленные и дра-
гоценные металлы отмечался к акциям ВСМПО-Ависма 
(+12,0%), ЧТПЗ (+5,4%), Северстали (+4,3%) и Лензолото 
(+3,1%). Поддержку лидерам роста оказали корпоратив-
ные новости. Как стало известно, крупнейшего в мире
производителя титана – корпорацию ВСМПО-Ависма посе-
тили специалисты немецкой фирмы GfE, которая специа-
лизируется на выпуске различного оборудования из особо 
прочных сплавов, в производстве которых используется 
титановая губка высших сортов. Целью визита стал аудит 
ВСМПО-Ависма как поставщика титановой губки, причем
замечаний к функционированию системы качества у не-
мецких проверяющих не возникло. Это вызвало на рынке 
ожидания заключения российской компанией выгодных 
контрактов на поставку титановой продукции. Группа ЧТПЗ 
обнародовала сильные финансовые результаты и сообщи-
ла о планах увеличения объема производства трубной 
продукции в 2010 г. увеличится на 40% до 1,45 млн. т, из 
которых 600 тыс. т - трубы большого диаметра. 

• В секторе “Потребительский“ резким повышением за 
неделю выделились акции Нутринвестхолдинга (+42,2%)
на фоне сообщений о том, что компания Wigo Holdings Ltd.
увеличила свою долю акций ОАО "Нутринвестхолдинг" с 
24,6% до 35,43%. Вместе с тем, продолжили свой рост ак-
ции пивоваренной компании «Балтика» (+15,4%), вырос-
шие за последние две недели уже почти на 30% на фоне 
слухов о том, что крупнейшая российская пивоваренная 
компания планирует заняться развитием сети одноимен-
ных пивных ресторанов в преддверии проведения в Рос-
сии Олимпиады и ЧМ по футболу. 

• В финансовом секторе на минувшей неделе ростом 
котировок выделились обыкновенные акции Сбербанка 
(+1,8%), опубликовавшего сильные финансовые результа-
ты по МСФО за 9 месяцев текущего года, а также привиле-
гированные акции банка ”Санкт-Петербург”. При этом сни-
жение котировок за неделю показали обыкновенные 
(-1,1%) и привилегированные (-2,2%) акции банка ”Возрож-
дение”, а также обыкновенные акции Транскредитбанка 
(-9,6%). 
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понедельник 13 декабря 2010 г.
□ 12:30 Великобритания: Индекс цен производителей за ноябрь
□ 20:10 Канада: Выступление главы Банка Канады М.Карни
□ 21:30 Еврозона: Выступление главы ЕЦБ Ж.-К.Трише

вторник 14 декабря 2010 г.
□ 08:30 Япония: Промышленное производство за октябрь
□ 12:30 Великобритания: Индекс потребительских цен за ноябрь
□ 12:30 Великобритания: Цены на жилье за октябрь
□ 13:00 Еврозона: Промышленное производство за октябрь
□ 13:00 Еврозона: Индекс настроений за декабрь
□ 15:30 США: Оптимизм малого бизнеса за ноябрь
□ 16:30 США: Розничные продажи за ноябрь
□ 16:30 США: Цены производителей за ноябрь
□ 18:00 США: Товарно-материальные запасы компаний за октябрь
□ 22:15 США: Решение ФРС по ставке Прогноз: 0.25%

среда 15 декабря 2010 г.
□ 12:30 Великобритания: Заявки на пособие по безработице за ноябрь
□ 13:00 Еврозона: Занятость в Еврозоне за 3 квартал
□ 15:00 США: Заявки на ипотеку за 4-10 декабря
□ 16:30 США: Индекс деловой активности в производственном секторе за декабрь
□ 16:30 США: Индекс потребительских цен за ноябрь
□ 17:00 США: Чистые приобретения долгосрочных ценных бумаг США за октябрь
□ 17:15 США: Промышленное производство за ноябрь
□ 18:00 США: Индекс рынка жилья за декабрь
□ 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов за 4-10 декабря

четверг 16 декабря 2010 г.
□ 12:30 Великобритания: Розничные продажи за ноябрь
□ 13:00 Еврозона: Индекс потребительских цен за ноябрь
□ 16:30 США: Закладки новых домов за ноябрь
□ 16:30 США: Выданные разрешения на строительство за ноябрь
□ 16:30 США: Баланс текущего счета за 3 квартал
□ 16:30 США: Закладки новых домов за ноябрь
□ 16:30 США: Первичные заявки на пособие по безработице за 5-11 декабря
□ 18:00 США: Индекс деловой активности ФРБ Филадельфии за декабрь

пятница 17 декабря 2010 г.
□ 08:00 Великобритания: Индекс доверия потребителей за ноябрь
□ 12:00 Еврозона: Индекс ожиданий IFO за декабрь
□ 13:00 Еврозона: Производство в строительном секторе за октябрь
□ 13:00 Еврозона: Торговый баланс за за октябрь
□ 18:00 США: Индекс опережающих индикаторов за ноябрь

Календарь событий
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