
 
 

06 октября 2008 год 
 

 

 
ОАО «Брокерский Дом «ЮНИТИ ТРАСТ»: 410012, г. Саратов, ул. Вольская, д. 70. 
Тел./факс: (8452) 27-45-55.  httр://www.ddоm.ru 

 

 

 
ОБЗОР РОССИЙСКОГО ФОНДОВОГО РЫНКА 

 ИТОГИ НЕДЕЛИ 06 ОКТЯБРЯ – 12 ОКТЯБРЯ 
производственных цен  вырос на 0,2% против прогноза +0,4 стоимости энергоносителей и  
Хаос и паника не покинули мировые финансовые 
площадки и на прошлой неделе. Фондовый рынок 
США обвалился  на уровни, находящиеся 
значительно ниже психологически важной отметки 
в 10000 пунктов, а падение японского индекса 
NIKKEI достигло исторического рекорда. 
План по поддержке финансового сектора на 700 
млрд. долл., одобренный конгрессом США был 
встречен рынком без особого оптимизма, 
поскольку все большее число инвесторов 
посещает мысль о том, что он не предотвратит 
рецессию американской экономики. Обвал на 
фондовой бирже не смогли остановить даже 
новости о том, что ФРС США создаст 
специальный фонд для покупки краткосрочных 
корпоративных обязательств. 
Не удалось оказать поддержку рынкам и 
согласованным действиям центральных банков, 
понизившим процентные ставки на 50 б.п. Новую 
волну паники на рынках посеяли заявления главы 
Казначейства США Э. Полсона о том, что еще ряд 
банков потерпит крах. Несмотря на все усилия 
центральных банков повысить ликвидность, 
объем средств в системе сокращается, т.к. банки 
из опасения дальнейших банкротств намерены и 
далее уменьшать  риски, закрывая лимиты на 
контрагентов. 
Свою лепту в развитие событий внесли и 
опасения, что из-за удорожания заемных средств 
и замедления темпов роста потребительских 
расходов следующими жертвами финансового 
кризиса могут стать автопроизводители, 
страховые и энергетические компании. 

 

 

МИРОВЫЕ ИНДЕКСЫ 
РОССИЙСКИЕ 
РЫНКИ ЗНАЧЕНИЕ Изм-е за 

неделю,% 
Изм-е с нач. 
года, % 

ММВБ 700.37 -24.25 -62.95 

РТС 844.75 -21.12 -63.12 

РАЗВИТЫЕ РЫНКИ    

DOW JONES 8451.19 -18.15 -36.29 

S&P 500 899.22 -18.20 -38.76 

NASDAQ 1649.51 -15.30 -37.81 

FTSE 100 3932.06 -21.05 -39.10 

CAC 40 3176.49 -22.16 -43.42 

DAX 30 4544.31 -21.61 -43.67 

NIKKEI 8276.43 -24.33 -45.93 
РАЗВИВАЮЩИЕСЯ  
РЫНКИ   

BOVESPA 35609.54 -20.01 -44.26 

SENSEX 30 10527.85 -15.95 -47.90 
SHANGHAI 
COMPOSITE 2000.57 -12.78 -61.98 

BOLSA 19905.27 -13.42 -32.61 

MERVAL 1215.99 -19.62 -43.49 

ISE 100 28495.93 -17.53 -48.69 

HANG SENG 14796.87 -16.32 -46.80 

KOSPI 1241.47 -12.55 -34.56 

 
 

 
МИРОВОЙ РЫНОК СЫРЬЯ 

На мировом рынке сырья нефтяные котировки продолжили пикирующее вниз движение. По итогам недельных 
торгов нефть марки Brent, потеряв 17%, остановилась на уровне 74,09 долл. за баррель.  Нефть марки Urals 
подешевела до 73,53% (-15%).  
Падение цен на нефть продолжилось под давлением опасений относительно возможного углубления 
рецессии в мировой экономике, что может привести к значительному снижению потребления 
энергоносителей. Кроме того, «черное золото» подешевело и на фоне сообщения Министерства энергетики 
США о повышении запасов нефти и бензина в стране за ушедшую неделю при том, что отраслевые эксперты 
прогнозировали умеренное сокращение запасов сырой нефти в США.  Сильное давление на нефтяной рынок 
продолжал оказывать «дорогой» доллар. 
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Аналогичная ситуация наблюдалась  на рынке металлов. Распродаж удалось избежать лишь драгметаллам – 
золото за неделю подорожало почти на 9%, платина – на 4%. 

 

 
 
ИТОГИ ТОРГОВ АКЦИЯМИ РОССИЙСКИХ КОМПАНИЙ 

Атмосфера, царившая на отечественном 
фондовом рынке, существенно не отличалась от 
той, которая наблюдалась на всех остальных 
биржевых площадок мира. Рынок РФ 
ориентируется на торги в США, не учитывая 
внутренних  факторов, при этом характер торгов 
крайне волатильный   и очень сложно 
предугадать, что может произойти в следующий 
момент. Кроме того, на российском рынке 
принимаются жесткие меры по его 
регулированию. Стоит отметить, что если бы не 
они, потери инвесторов были бы куда более 
значимыми.   
Индекс ММВБ  по итогам недели закрылся на 
уровне 700,37 пункта (-24,3%), индекс РТС – 
844,75 пункта (-21,1%). 
Госдума приняла в третьем чтении закон «О 
дополнительных мерах по поддержке 
финансовой системы РФ». Согласно закону, 
Внешэкономбанк до 31 декабря 2009 года вправе 
предоставлять организациям кредиты в 
иностранной валюте для погашения и 
обслуживания кредитов, полученных ими до 25 
сентября 2008 года от иностранных организаций. 
Общая сумма кредитов Внешэкономбанка не 
должна превышать сумму, эквивалентную 50 
млрд. долл. Минимальная процентная ставка по 
предоставляемым кредитам должна превышать 
ставку LIBOR, установленную на дату 
предоставления кредита, не менее чем на 5 
процентных пунктов. 
Также законом предусматривается, что 
Внешэкономбанк вправе предоставлять 
субординированные кредиты без обеспечения на 
срок до 31 декабря 2019 года включительно по 
ставке 8% годовых российским кредитным 
организациям при соблюдении ими следующих 
условий. В частности, наличие у банка на дату 
обращения за получением кредита рейтинга 
долгосрочной кредитоспособности не ниже 
установленного минимального уровня. Вторым 
условием является получение банком после 1 
октября 2008 года от третьих лиц субординиро- 

 

 

ИТОГИ  ТОРГОВ 
НЕФТЬ И ГАЗ    

ЭМИТЕНТ ЦЕНА ИЗМ-Е ЗА 
НЕДЕЛЮ,% 

ИЗМ-Е С 
НАЧ ГОДА, 

% 
ГАЗПРОМ 128.50 -28.61 -62.52 
ГАЗПРОМ НЕФТЬ 65.00 -33.67 -57.52 
ЛУКОЙЛ 1136.22 -17.12 -45.03 
РОСНЕФТЬ 103.8 -27.59 -55.20 
СУРГУТНЕФТЕГАЗ  10.402 -20.17 -64.74 
СУРГУТНЕФТЕГАЗ 
ПРИВ 6.171 -8.27 -60.32 

ТАТНЕФТЬ  57.1 -26.79 -61.42 
ТАТНЕФТЬ ПРИВ 32.89 -28.19 -62.20 
ТРАНСНЕФТЬ ПРИВ 10700 -28.67 -78.07 

ЭНЕРГЕТИКА    
РУСГИДРО 0.537 -33.70 -74.16 
МОСЭНЕРГО 1.100 -24.66 -81.45 
ИРКУТСКЭНЕРГО 9.60 -26.13 -67.44 
ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ   
РОСТЕЛЕКОМ 172.000 -9.47 -40.41 
РОСТЕЛЕКОМ ПРИВ 15.430 -22.46 -77.80 
УРАЛСВЯЗЬИНФОРМ 0.274 -33.66 -81.76 
УРАЛСВЯЗЬИНФОРМ 
ПРИВ 0.238 -21.97 -76.48 

МТС 156.00 -27.10 -58.68 
ВОЛГАТЕЛЕКОМ 22.44 -35.85 -84.37 
ВОЛГАТЕЛЕКОМ 
ПРИВ. 20.10 -30.69 -80.49 

МЕТАЛЛУРГИЯ    
НОРИЛЬСКИЙ 
НИКЕЛЬ 1578.000 -41.53 -75.57 

ПОЛЮС ЗОЛОТО 467.990 -16.28 -58.48 
СЕВЕРСТАЛЬ 152.50 -35.81 -72.74 

ПРОЧИЕ    
ВТБ 0.0328 -28.23 -73.95 
СБЕРБАНК 31.54 -25.08 -69.08 
СБЕРБАНК ПРИВ. 14.00 -35.19 -79.99 
АВТОВАЗ 8.5000 -29.08 -81.92 

АВТОВАЗ ПРИВ. 3.8050 -24.73 -79.09 

АЭРОФЛОТ 63.4000 0.63 -31.75 
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ванных кредитов (займов) или сумм в оплату взноса в уставный капитал этой кредитной организации. Общая 
сумма субординированных кредитов, предоставляемых Внешэкономбанком, не должна превышать 15% от 
величины собственных средств получателя кредита. 
Эти меры должны успокоить финансовый рынок страны и охладить панические настроения, наблюдавшиеся 
на прошлой неделе. Появление в банковской системе дополнительной ликвидности должно снова привлечь 
внимание игроков к фондовому рынку, который находится на очень низких уровнях. Мы ожидаем 
коррекционное движение на нашем рынке на этой неделе. 
 
Бумаги металлургических компаний вновь возглавили список аутсайдеров. Котировки «Норильского никеля» 
опустились на прошлой неделе на 41,5%, «Северстали» - на 35,8%, «ММК» -  на 34,1%, «Полюс золота» - на 
16,3%. Именно эти компании первыми подали сигнал о том, что финансовый кризис начал перекидываться на 
реальные сектора экономики и большинство компаний этого вида деятельности начинают сокращать свое 
производство и пересматривать свои инвестиционные программы. Так производственная программа «ММК» 
в октябре снижена с 1 млн. т. до 850 тыс. т. проката, а заказов получено менее чем на 600 тыс. т. Причина — 
кризис, который уменьшил платежеспособность российских компаний, покупающих металл «ММК». А в связи 
с резким падением цен на металл на мировых рынках продавать продукцию на экспорт стало убыточно. В 
условиях снижения производства «ММК» начнет и сокращение персонала. При заявленном сокращении 
производства может быть высвобождено около 3 тыс. работников. Представитель «Северстали», О. 
Антонова,  заявила, что компания продолжает анализировать ситуацию, а потребитель продукции 
металлургов — «ТМК» объявил о корректировке долгосрочных планов - на год задержится ввод 
электросталеплавильной печи на «Тагмете» (до 2011 г.) и линии по производству бесшовных труб 
на Северском заводе (2012 г.). 
В пятницу «РУСАЛ» решил инициировать внеочередное собрание акционеров ГМК «Норильский никель» для 
избрания нового расширенного состава Совета директоров (с текущих 9 человек до 13). Официальным 
обоснованием избрания расширенного совета директоров «Норильского никеля» «Русал» называет 
нарушение принципов корпоративного управления действующим Советом директоров ГМК  - нынешний совет 
директоров ГМК, по мнению алюминиевого холдинга, действует исключительно в интересах В.Потанина, что 
способствует снижению стоимости ГМК. В качестве кандидатов в независимые члены Совета директоров 
«Норникеля» «Русал» предлагает Люку Кордеро ди Монтеземоло, Тая Берта и Джеймса Гудвина. По нашему 
мнению, возможно, О.Дерипаска и в самом деле надеется уравнять силы в новом Совете, однако, 
вероятность этого минимальна - перевес в любом случае останется за Потаниным, и Дерипаска не может 
этого не понимать. Скорее всего, созывом внеочередного собрания он просто хочет вызвать интерес к 
бумагам и таким образом поднять их стоимость на рынке, иначе по этим акциям вполне возможен margin call.  
 
Обвал нефтяных котировок на мировом рынке сырья спровоцировал продажи бумаг нефтяного сектора 
«Газпром нефти» (-33,7%), «Транснефти» прив. (-28,7%), «Роснефти» (-27,6%), «Татнефти» (-26,8%), 
«Газпрома» (-26,6%), «Сургутнефтегаза» (-20,2%), «Лукойла» (-17,1%), «Новатэка» (-10,1%). 
Крупнейшие российские компании ТЭК – «Газпром», «Роснефть», «Лукойл» и «ТНК-ВР» - обратились в 
правительство с просьбой оказать государственную поддержку в плане обеспечения механизмов 
рефинансирования внешней задолженности компаний, а также финансирования стратегически важных 
проектов. Очевидно, что обратившиеся в правительство компании в значительной мере перестраховываются, 
так как их текущее финансовое состояние позволяет им обслуживать все имеющиеся долги.  
«Роснефть» заявила, что   до конца 2010 года планирует обустроить Юрубчено-Тохомское месторождение 
(Эвенкийский автономный округ). Разработка этого месторождения позволит «Роснефти» продолжить 
наращивать добычу углеводородов, что становится особенно важным в условиях снижения мировых цен на 
нефть.  
В четверг глава «Газпрома» А. Миллер сделал несколько интересных заявлений. Во-первых, глава российской 
газовой монополии заявил о том, что компания не планирует осуществлять выкуп акций в связи с ситуацией 
на финансовых рынках. Во-вторых, А. Миллер сообщил о том, что «Газпром» не испытывает сложностей с 
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привлечением кредитных ресурсов и не видит для себя рисков в связи с проблемами на финансовых рынках. 
По нашему мнению, это заявление имело исключительно имиджевый эффект.  
 «Новатэк» обнародовал предварительные производственные результаты по итогам 9 месяцев текущее года: 
добыча природного газа увеличилась на 9,2% (до 22,83 млрд. куб. м.), добыча нефти увеличилась на 2,0% (до 
1,88 млн. тонн). При этом стоит отметить резкий рост добычи природного газа в III квартале текущего года 
(она выросла на 27,1%). С учетом либерализации российского рынка природного газа рост добычи приведет 
росту выручки и прибыли компании уже в 2009 году. Кроме того, «Новатэк», пожалуй, единственная компания 
российского ТЭКа, на которую не оказывает влияния изменение мировой конъюнктуры рынка углеводородов: 
весь газ компания продает на внутреннем рынке. 
 
Снижение прогноза по кредитным рейтингам сразу трех российских МРК («Уралсвязьинформа», 
«Волгателекома» и «ЮТК»)  не добавили оптимизма в динамику акций компаний фиксированной и сотовой 
связи. Рыночная капитализация «Волгателекома» уменьшилась на 35,9%, «Уралсвязьинформа» - на 33,7%, 
«МТС» - на 27,1%, «Ростелекома» - на 9,5%. 
Основной причиной снижения прогнозов по рейтингам компаний является сложная ситуация на кредитном 
рынке, резко усилившая риск краткосрочного рефинансирования для компаний. 
 
Вместе с рынком вниз двигались и биржевые курсы энергетических компаний – «РусГидро» (-33,7%), 
«Иркутскэнерго» (-26,1%), «Мосэнерго» (-24,7%).  
«РусгГидро» на прошлой неделе сообщило, что меняет параметры допэмиссии акций, запланированной еще в 
июне этого года. Решение об этом может быть принято 17 ноября, когда состоится внеочередное собрание 
акционеров компании. Согласно новым условиям, будет размещаться не 4,3 млрд. акций по цене 2,02 руб., а 
8,1 млрд. акций по цене не ниже номинала, т.е. не ниже 1 руб. При этом все вопросы по допэмиссии должны 
будут решены до 15 января 2008 года. Рыночная цена акций «Русгидро» в настоящий момент почти в 2 раза 
ниже, чем запланированная цена акций при допэмиссии. Львиную долю акций компании выкупит государство 
(около 7 млрд. руб.), однако руководство компании надеется, что оставшийся объем будет выкуплен 
миноритарными акционерами (около 1,1 млрд. руб.). Учитывая текущую рыночную оценку акций компании, на 
наш взгляд, найдется мало желающих реализовать свое преимущественное право. 
 
Не смогли удержаться от обвального падения и котировки акций банков «ВТБ» (-28,2%) и «Сбербанка» (-
25,1%). 
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МОСКВА 
125047,  г. Москва, ул. 1-я Тверская-Ямская, д. 23, стр. 1  
(Бизнес-центр «Парус»), этаж 9.  
Телефон: (495) 745-98-67 
http://www.ddom.ru E-mail: mail@ddom.ru 
САРАТОВ 
410012, Россия, г. Саратов, ул. Вольская, 70  
Телефон: (845-2) 274-555 
БАЛАКОВО 
413840, Саратовская область, г. Балаково,  
ул. Факел Социализма, 21 (здание «Балаково – Банка»).  
Телефон: (8453) 44-40-92  
ВОЛГОГРАД 
400131, г. Волгоград, ул. Ленина, д. 25.  
Телефон: (8442) 26-69-55  
ВОРОНЕЖ 
394030, г. Воронеж, ул. Свободы, д. 69А.  
Телефон: (473-2) 96-99-00  
ПЕНЗА 
440052 г. Пенза, ул. Суворова, д. 145А, этаж 3.  
Телефон: (8412) 48-01-28 
КУЗНЕЦК 
442530, Пензенская обл., г. Кузнецк, ул. Рабочая, д. 217, этаж 2. 
Телефон: (84157) 3-47-47  
УЛЬЯНОВСК 
432700, г. Ульяновск, ул. Советская, д. 5.  
Телефон: (842-2) 410-222 

 
ПРИНЦИП ВЫСТАВЛЕНИЯ РЕКОМЕНДАЦИЙ 
 
ПОКУПАТЬ – соответствует потенциалу роста акций на 20% и более 
ДЕРЖАТЬ - соответствует потенциалу роста от 10% до 20% 
ПРОДАВАТЬ - соответствует потенциалу роста до 10% 
Потенциал роста / снижения определяется как разница между текущей рыночной ценой  по бумаге и 
рассчитанной нами справедливой стоимостью акции. 

 
ЗАЯВЛЕНИЕ ОБ ОТВЕТСТВЕННОСТИ 

 
Данный отчет не содержит никаких предложений (не является офертой) о покупке или продаже ценных бумаг и не должен 
рассматриваться как рекомендация к подобного рода действиям. Данный отчет составлен на основе информации, которая являлась 
общедоступной в момент подготовки обзора, приведенной в публичных источниках, которые Компания полагает надежными, но за 
достоверность, которых Компания не может нести ответственности и не может претендовать на их абсолютную точность и полноту. 
Компания не берет на себя обязательства вносить изменения при изменении мнения или информации относительно компаний 
упомянутых в этом отчете. Данный отчет может быть использован только в информационных целях, Компания не может нести 
ответственности за прямые или косвенные убытки, возникающие при  использовании данного материала. Ни отчет целиком, ни какая-
либо часть его не может быть использована без согласия Компании. 
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