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ПРОГНОЗ НА СЕГОДНЯ 
Вчера под окончание торгов на ММВБ инвесторы могли наблюдать 
массированные покупки в бумагах Роснефти. Крупный игрок покупал с 
рынка акции по рыночной цене более чем на 500 млн. руб. В течение дня 
похожая ситуация наблюдалась и в бумагах Сбербанка. Одной сделкой 
покупатель собирал с рынка акции, подняв за несколько секунд их в цене на 
5%. Тут же появились предположения, что это первые операции по освоению 
государственных средств, направленных на поддержание отечественного 
фондового рынка. Сегодня мы ожидаем нейтрального открытия. Не 
исключаем попытки вышеописанных действий и в течение сегодняшней 
сессии. Однако под закрытие торгов, на наш взгляд, вероятность увеличения 
продаж все-таки выше.  
Александр Пименов, старший финансовый советник ИК 
«Брокеркредитсервис» 
 

 ФАКТОРЫ РОСТА 
Рост азиатских рынков, рост американских 
индексов, рост фьючерсов на американские 
индексы, АДР на российские фишки выше 
локального рынка. 

 ФАКТОРЫ ПАДЕНИЯ 
Снижение основных металлов, нейтральные цены 
на нефть. 
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ТОРГОВЫЕ ИДЕИ И РЕКОМЕНДАЦИИ Ваш финансовый советник 

СРЕДНЕСРОЧНЫЕ ТЕНДЕНЦИИ 

Фундаментальная оценка и техническое 
состояние рынка сейчас не являются 
определяющими факторами. Предпринятые 
ФРС и мировым сообществом меры для 
решения проблем в ближайшее время могут 
оказать поддержку рынку. Есть вероятность 
формирования в ближайшее время дна на 
российских фондовых площадках. 
Дмитрий Савченко, эксперт БКС Экспресс 

ДОЛГОСРОЧНЫЕ ИНВЕСТИЦИИ 

Замедление темпов роста основных 
экономик мира делают рынок медвежьим. 
Риск долгосрочных инвестиций все же 
будет компенсирован значительным ростом 
в перспективе полугода-года. 
Фундаментально российская экономика 
остается привлекательной. 
Дмитрий Савченко, эксперт БКС 
Экспресс 

ВНУТРИДНЕВНАЯ ТОРГОВЛЯ 

ГМК Норильский Никель: После гэпа с 
открытия ждём лёгкого отката. Покупаем от 
1860. Закрываем позицию на 2000 по 
желанию. Можно держать до завтра. Стоп 
обязателен - ниже 1800. 

Александр Чабанов, эксперт БКС 
Экспресс 

Перед тем, как принять торговое решение, посоветуйся с 
БКС Экспресс 
10 обозревателей! 10 аналитиков! 8 информационных лент! Детальный поиск по 
отраслям и эмитентам! Новости в стране и за  рубежом! http://www2.bcs.ru/analyt
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Итоги торгов: рынки Америки 
 

ЧЕТВЕРГ, 16 ОКТЯБРЯ 

Закрытие рынка США оказалось очень оптимистичным несмотря на провал 
в начале сессии. В первые часы торгов рынок продолжил снижение на фоне 
обвальной статистики по промпроизводству в штатах и на фоне сообщений 
Citigroup. Объем промышленного производства в США в сентябре снизился 
на 2,8%. Это стало максимальным падением с 1974 года. Прогнозировалось 
сокращения этого показателя на 0,8%. После такой статистики сокращение 
ВВП в номинальном выражении - даже не вопрос времени. Кроме того, в 
первые торговые часы с отчетностью компании выступили представители 
Citigroup Inc., заявившие о вероятном продолжении увеличения объема 
«безнадежных» долгов. Результаты компании явно не впечатлили рынок, 
поскольку даже после огромных списаний ($13 млрд.), компания 
продемонстрировала убыток (60 центов на акцию). В итоге акции компании 
стали практически единственными представителями среди голубых фишек, 
показавшими снижение (-2%). Merrill Lynch показал так же слабый 
результат: убыток $5.56 на акцию против ожидаемых $5.22. Казалось 
оптимизму браться было неоткуда. Но отчетность Bank of NY немного 
нивелировала отчетности Citigroup и Merrill Lynch. Кроме того, позитив 
появился в середине торгов, когда пришла информация о том, что круг 
основных страховщиков облигаций готовит план по спасению. 
Вспоминаются слова Ильфа и Петрова: «Спасение утопающих - дело рук 
самих утопающих». В любом случае рынок очень оптимистично 
отреагировал на это сообщение.  

Дмитрий Савченко, эксперт БКС Экспресс 

МИРОВЫЕ ИНДЕКСЫ 

ИНДЕКС ИЗМ, % ИЗМ ЗНАЧЕНИЕ

РТС -9,52 -75,08 713,9

РТС-2 -5,42 -53,57 935,49

ММВБ -9,11 -62,86 626,85

ММВБ-10 -7,93 -95,98 1114,39

NIKKEI 225 
(7:00 МСК) 1,53 129,66 8588,11

HangSeng 
(7:00 МСК) -1,08 -163,90 15066,62

NASDAQ 5,49 89,38 1717,71

S&P 500 4,25 38,59 946,43

Dow Jones 4,68 401,35 8979,26

BOVESPA -1,06 -391,3 36441,72

IPC -3,21 -677,49 20457,93

FTSE 100 -5,35 -218,20 3861,39

CAC 40 -5,92 -200,07 3181

Xetra DAX -4,91 -238,82 4622,81
 

ГРАФИК ИЗМЕНЕНИЯ ИНДЕКСА DJI, ПЕРИОД: 1 ДЕНЬ. 

АМЕРИКАНСКИЕ ДЕПОЗИТАРНЫЕ РАСПИСКИ, ADR (США) 

ЭМИТЕНТ ИЗМ, % ЦЕНА ЦЕНА 1 АКЦИИ ИЗМ. К ММВБ, %

ЛУКОЙЛ  -10,64 33,1 33,10 1,49

Нор Никель 2,19 7 70,00 -0,76

Ростелеком -13,66 32,5 5,42 -24,88

СургутНГ -1,19 5 0,50 2,60

Газпром -6,16 16,15 4,04 0,85

Газпромнефть -4,74 9,05 1,81 8,99

МТС -5,84 39,64 7,93 52,15

Вымпелком -5,73 12,99 51,96 —

ВТБ -15,67 2,53 0,0013 5,23
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Ожидаемые события 
ОАО «Акрон» опубликует финансовые результаты по МСФО  за  II  квартал  2008 года. 

Акционеры ОАО «Мечел-Майнинг» на внеочередном собрании рассмотрят вопрос  о 
досрочном прекращении полномочий членов совета директоров  компании  и  избрании 
нового состава. 

Состоится внеочередное собрание акционеров ОАО «НЗХК». 

 

СЕГОДНЯ ПРОВОДЯТСЯ 
БЕСПЛАТНЫЕ СЕМИНАРЫ В 
ГОРОДАХ 

Иркутск 
Время и место проведения Вы можете 
уточнить на сайте учебного  
центра БКС 
 www.bcs.ru/school
 

УЧЕБНЫЕ КУРСЫ СЕГОДНЯ 

Торговые системы на 
основе параболического 
индикатора PARABOLIC 
SAR 
Платный семинар для опытных 
инвесторов 
 
Курсы проводятся в Москве в офисе 
 НОУ Учебный центр БКС.  Время и 
место проведения Вы  можете 
уточнить на сайте Учебного  центра 
БКС 
www.bcs.ru/school

 

ТЕКУЩИЕ РЕКОМЕНДАЦИИ 

ВТБ Покупать Покупать

Лукойл Покупать Пересмотр

ГМК Нор.Никель Покупать Держать

Газпром Покупать Покупать

Роснефть Покупать Пересмотр

Автоваз Пересмотр Пересмотр

ЧТПЗ Пересмотр Покупать

Вимм-Билль-Данн Пересмотр Пересмотр

Вымпелком Пересмотр Пересмотр

Лебедянский Продавать Держать

НМЛК Пересмотр Покупать

Северсталь Пересмотр Пересмотр

Балтика Покупать Покупать

Ростелеком Пересмотр Продавать

Уралсвязьинформ Пересмотр Пересмотр

Комстар Пересмотр Пересмотр

МТС Пересмотр Пересмотр

Полный список рекомендаций и целевых 
уровней можно получить на сайте БКС 
Экспресс. 

Клиенты компании на тарифе «БКС 
Персональный брокер» имеют 
возможность оформить подписку на 
расширенный список рекомендаций и 
полный набор аналитических материалов 
компании БКС бесплатно. 

 

Макроэкономическая статистика 
13:00 Еврозона 

Сальдо торгового баланса с учетом 
сезонных колебаний - Trade 
balance (SA, prelim) 

 август  N/A  -E6,4 млрд. 

16:30 США Разрешения на строительство - 
Building Permits  сентябрь    0,850 млн.   0,857 млн. 

16:30 США Начало строительства - Housing 
Starts  сентябрь    0,880 млн.   0,895 млн. 

17:55 США 

Индекс настроения потребителей 
по данным Мичиганского 
Университета - Consumer 
Sentiment (UM) 

 октябрь  66,0  70,3 

 

http://www.bcs.ru/school
http://www.bcs.ru/school
http://www2.bcs.ru/analyt
http://www2.bcs.ru/analyt
http://www.bcs.ru/broker/products/personal-broker.asp
http://www.bcs.ru/broker/products/personal-broker.asp
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Полезные новости 
НАИБОЛЕЕ ВАЖНЫЕ СОБЫТИЯ ПРЕДЫДУЩЕГО ДНЯ Четверг, 16 октября

ШВЕЙЦАРИЯ ЩЕДРО ПОМОГАЕТ СВОИМ БАНКАМ  

Правительство Швейцарии предприняло конкретные шаги по спасению 
национального банковского сектора. Швейцарский национальный банк 
взял на себя обязательства банка UBS на сумму в $54 млрд.  

Кроме этого, власти Швейцарии становятся владельцами 
миноритарного пакета акций  UBS в обмен на размещение 6 млрд. 
франков ($5,24 млрд.) конвертируемых облигаций в пользу государства. 
В результате размещения доля государства в банке будет составлять 9%, 
в том случае, если облигации будут конвертированы в акции. 

Другой крупный швейцарский банк Credit Swiss также был вынужден 
привлекать многомиллиардные займы, чтобы соответствовать новым 
стандартам отчетности. Ему помогли крупные акционеры, в частности, 
суверенный фонд Катара. 
Российский рынок

Мнение эксперта: Ольга 
Беленькая, заместитель 
руководителя аналитического 
отдела ИК «Совлинк»: 
«Возникает большая вероятность 
того, что облигации, в конце 
концов, будут конвертируемы в 
акции. Все происходящее 
свидетельствует о проблемах в 
швейцарском банковском 
секторе. Видимо, на балансах 
банков «зависли» существенные 
неликвидные активы:  ипотечные 
бумаги другие деривативы. Ранее 
банк сообщал о  $40 млрд. 
потерях. По итогам второго 
квартала 2008 года банк 
сообщил об оттоке средств 
клиентов на сумму в $40 млрд. 
Естественно, что швейцарские 
власти беспокоятся о 
финансовой стабильности 
своего государства, поэтому и 
кредитуют национальные банки». 

 

ОТЧЕТНОСТИ БАНКОВ ОКАЗАЛИСЬ В ЦЕЛОМ НЕ СТОЛЬ 
ПУГАЮЩИМИ 

 

Чистый убыток Citigroup в III квартале составил 60 центов на акцию. 
Ожидалось, что убыток финансового гиганта составит 70 центов на 
акцию. Списано было $4,4 млрд. в III квартале. Опубликованный так же 
накануне отчет Merrill Lynch оказался хуже ожиданий, Bank of New York 
лучше прогнозов. Убыток Merrill Lynch в третьем квартале составил 
$5,15 млрд. или $5,56 на акцию против $2,24 млрд. или $2,82 на акцию. 
Merrill Lynch получил убыток пятый квартал подряд. Прибыль Bank of 
New York в третьем квартале составила в размере 72 цента на акцию, 
ожидалось - 69 цента. 
 Российский рынок

Мнение эксперта: Citigroup - 
один из тех банков, которые 
вызывали наибольшие опасения. 
Во-первых, из-за баснословных 
списаний предыдущих периодов, 
а во-вторых, из-за статуса 
«самый крупный банк США». 
Радует, что его потери поддаются 
прогнозам. Впрочем, стоит 
признать, что даже после 
рекордных списаний в $13 млрд. 
банк никак не может выйти в 
плюс. Это собственно и 
настораживает инвесторов. Что 
касается прибыли Bank of New 
York, то она  оказалась выше 
прогнозов, впрочем как и убыток 
Merrill Lynch. В целом позитива 
по итогу банковской отчетности 
четверга больше. Во-первых, 
проблемный Merrill Lynch будет 
куплен Bank of America Corp. уже 
в ближайшее время, во-вторых, 
другие отчеты вписались в рамки 
ожиданий без новых списаний, - 
комментирует эксперт БКС 
Экспресс Дмитрий Савченко. 
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События 
ОКАЗЫВАЮТ ВЛИЯНИЕ НА РЫНОК Четверг, 16 октября

ПИК УСПЕШНО РЕАЛИЗУЕТ ЖИЛЬЕ  

Группа ПИК объявила, что за январь-сентябрь этого года выручила 
$1,96 млрд. от реализации недвижимости. Девелопер надеется успешно 
пройти кредитный кризис и достичь плановых показателей по 
окончанию года в $2,6 млрд. 

Как говорится в сообщении компании, общий объем поступлений за 9 
месяцев текущего года  увеличился на 53% с $1,28 млрд. до $1,96 млрд. 
Как объясняет крупнейший девелопер, рост был обеспечен за счет 
операций с жилой недвижимости, объем поступлений денежных средств 
от реализации которой вырос на 78% с $865 млн до $1,54 млрд.  
Показательна динамика и за третий квартал: объем поступлений 
денежных средств от реализации жилой недвижимости вырос на 54% до 
$545 млн по сравнению со вторым кварталом. 
Российский рынок

Мнение эксперта: «Компания 
подтверждает планы по 
достижению уровня поступлений 
в $2,6 млрд к концу текущего 
года, - комментирует Татьяна 
Бобровская, аналитик ФГ БКС. - 
Согласно данным полугодовой 
отчетности краткосрочный долг 
группы в 1,5 раза выше 
ожидаемой в этом году EBITDA. 
Тем не менее, я не считаю 
данный уровень критичным. До 
конца текущего года компания 
намерена погасить $900 млн из 
собственных средств и 
продления кредитной линии». 

 

 

ОКАЗЫВАЮТ ВЛИЯНИЕ НА РЫНОК 

ЗАВОДЫ «ЕВРАЗА» СОКРАТИЛИ ПРОИЗВОДСТВО СТАЛИ  

«Евраз Групп» опубликовала производственные результаты за третий 
квартал текущего года. Аналитики отмечают, что успехи самой группы 
не столь впечатляющие, если исключить показатели 
североамериканской «дочки». 

Выпуск стали вырос на 3% по сравнению с предыдущем кварталом: 4,88 
млн тонн против 4,74 млн т. Производство полуфабрикатов увеличилось 
на 19,2% до 1,18 млн тонн, проката и труб уменьшилось на 0,7% до 3,3 
млн тонн. 

Заводы в России резко сократили производство строительной 
продукции, объемы упали на 17,9%, так как  «Евраз» сосредоточился на 
увеличении выпуска полуфабрикатов (рост на14.7 %). Также 
необходимо отметить сокращение выпуска коксующегося угля на 
«Южкузбассугле» на 8,1 % за квартал, аналитики предполагают, что это 
связано с техническими проблемами компании. 
Российский рынок

Мнение эксперта: «Основная 
продукция «Евраза» – 
полуфабрикаты и строительный 
прокат – наиболее сильно 
пострадала от снижения цен на 
сталь в последние три месяца, 
однако ухудшение рыночной 
конъюнктуры, вероятно, в полной 
мере найдет отражение лишь в 
результатах за последний 
квартал года, - комментирует 
Юрий Волов, аналитик «Банка 
Москвы», в утреннем обзоре 
компании. -  Показатели же за 3-
й квартал я бы пока оценил как 
умеренно негативные, главным 
образом, из-за сокращения 
производства строительного 
проката в пользу продукции 
низших переделов и 
коксующегося угля». 
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ОКАЗЫВАЮТ ВЛИЯНИЕ НА РЫНОК Четверг, 16 октября

СПРОС НА НЕФТЬ В США СУЩЕСТВЕННО ПАДАЕТ, ЗАПАСЫ 
ТОПЛИВА ВЫРОСЛИ 

 

Запасы нефти в США выросли за неделю, завершившуюся 10 октября. 
По данным EIA, запасы нефти в стране выросли на 5,6 миллиона 
баррелей до 308,2 миллиона баррелей. 

Запасы бензина выросли на 7,0 миллиона баррелей до 193,8 миллиона 
баррелей, запасы дистиллятов снизились на 500.000 баррелей до 122,1 
миллиона баррелей. Ожидалось, что в среднем запасы нефти вырастут 
на 1,9 миллиона баррелей, запасы бензина - на 2,9 миллиона баррелей, а 
дистиллятов - на 600.000 баррелей. 
Российский рынок

Мнение эксперта:  
Запасы нефти растут третью 
неделю подряд, причем по 
экспоненте. Рост запасов 
бензина внушает. По данным EIA 
спрос на топливо в США 
снизился на 8.9% за последние 4 
недели по отношению к тому же 
периоду годом ранее. Это очень 
негативный сигнал для рынка 
сырья, объясняя резкий рост 
запасов нефти и бензина в 
штатах.  Цена на «черное золото» 
накануне впервые пробовала 
уйти ниже отметки $70 за 
баррель, но закрылась 
нейтрально, на $70, - отмечает 
эксперт БКС Экспресс Дмитрий 
Савченко. 

 

 

 

Самые свежие новости. Компетентные комментарии. Всесторонняя аналитика. 
БКС·Экспресс. Ваш билет до станции Прибыль. 
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Лидеры роста и падения 
ПРЕДЫДУЩИЙ ДЕНЬ Вторник, 14 октября

Отдельное спасибо хочется сказать 
нейтральным отчётам финансовых 
компаний и хорошей (по сегодняшним 
меркам) статистике. Так Bank of New 
York показал прибыль больше 
ожидаемой, а Citigroup и Merrill Lynch – 
убытки, поддающиеся прогнозу. Что 
касается статистики по США, то 
инфляция оказалась нулевой, а на рынке 
труда ситуация чуть улучшилась. Но всё 
же отметим, что, хотя число первичных 
обращений и несколько отошло от 
500.000, общее количество получающих 
пособие продолжает. Многие бумаги 
вчера обновили локальные минимумы. 
Так, например, желающий мог купить 
Газпром по 104.04 рубля, а Сбербанк – 
по 25.11 рубля. Газпром и ЛУКОЙЛ 
потеряли 14.04% и 16.64% 
соответственно. Как бы там ни было, 
паники вчера не было. Да, мы упали! Но 
это был не панический слив. Всё 
происходило как бы по привычке. Здесь, 
конечно, помогли фьючерсы на 
американские индексы, торговавшиеся 
преимущественно в плюсе. Да и сами 
индексы США неплохо смотрятся 
технически. Есть хороший шанс отрасти 
сегодня-завтра. 
Александр Чабанов, эксперт БКС 
Экспресс 
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ПРОШЕДШАЯ НЕДЕЛЯ Вторник, 14 октября

Российский рынок акций на прошедшей 
неделе обновил локальные минимумы, 
продемонстрировал одну из худших 
недель за всю свою историю. Более того, 
после неподдающихся логике действий 
финансовых регуляторов, включавших и 
выключавших «рубильник» от 
российской биржи в произвольной 
последовательности, рынок был 
заморожен в момент коррекционного 
отскока после продолжающегося уже 5 
месяцев падения. Большинство 
представителей инвестиционного 
сообщества высказывают серьезный 
скепсис в отношении перспектив 
российского рынка в краткосрочной и 
среднесрочной перспективе. Паника на 
мировых рынках делает свое дело. В 
текущей непростой ситуации, 
безусловно, есть и хорошие новости. По 
словам премьер-министра Владимира 
Путина, правительство РФ разместит 
государственные средства в размере 175 
млрд. руб. в российских ценных бумагах. 
Маховик спасения финансового рынка 
постепенно раскручивается, 
долгожданные деньги придут на рынок 
как раз, когда активы беспрецедентно 
дешевы. 
Дарья Кудрявцева, эксперт БКС 
Экспресс 
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Теханализом по рынку 
 

ИНДЕКС ММВБ Четверг, 16 октября
ММВБ в очередной раз установил новый минимум, 
опустившись ниже поддержки 630 пунктов. Индекс 
потерял по итогам дня 9,11% - 626,85 пунктов. За два 
торговых дня рынок сумел растерять весь рост и упал на 
18%. Российский рынок продолжает искать «дно», и где 
оно будет сложно сказать. В случае негативного 
развития событий индекс может уйти ниже на 500 
пунктов – долгосрочный восходящий тренд 1998 года. 

Перед открытием сегодняшних торгов в мире 
складывается положительный внешний фон, Америка и 
нефть выросли. Российский рынок акций, как это чаще 
всего и бывает в последнее время, откроется с ценовым 
разрывом. Однако серьезно настораживает низкое 
закрытие российских компаний в секторе депозитарных 
расписок. Индекс ММВБ имеет все шансы подняться в 
район 700 пунктов и частично снять перепроданность. 

Дарья Кудрявцева, эксперт БКС Экспресс 

ИНДЕКС РТС Четверг, 16 октября
На текущий момент индикатор RSI на дневном графике 
перепродан. МАCD (12-26) на дневном указывает вниз. 
Экспоненциальная средняя ЕМА-20 ниже ЕМА-45, цена 
акции находится ниже своих средних ЕМА-20 и ЕМА-
45, что дает негативный среднесрочный сигнал. 
Среднесрочная цель на уровнях верхней границы канала 
(1000 пунктов) – остается вполне реальной задачей-
максимум на ближайшую неделю-две. Завершающаяся 
неделя с высокой долей вероятности закроется выше 
поддержки долгосрочного тренда на 750 (жирная 
черная линия), что даст позитивный сигнал. Сегодня 
ставим цель по индексу РТС наверху на 750 пунктах. 
Фон в целом располагает. В СМИ аккуратно муссируется
тема относительно новых мер ЦБ по стимулированию 
кредитования реального сектора. Кроме того, есть 
информация о том, что 175 млрд. рублей, выделенные 
минфином, могут поступить на рынок уже на следующей
неделе.  

Дмитрий Савченко, эксперт БКС Экспресс 

 

Цена по закрытию 626,85

Изменение за день -9,11%
Ближайшие уровни поддержки 630, 574, 484
Ближайшие уровни сопротивления 750, 860, 950 

 

Цена по закрытию 713,9

Изменение за день -9,52%
Ближайшие уровни поддержки 700, 680, 650
Ближайшие уровни сопротивления 750, 800, 950 

 
 

Индекс РТС упал за 6 месяцев на 66,8%. За 6 месяцев доходность «Портфеля №8» составила 
-1,6%. 

 

На тарифе БКС Эксперт Вам доступны до восьми портфелей с различными стратегиями, по каждому из которых Вы  получаете 
онлайн торговые рекомендации в торговом терминале QUIK, по e-mail и SMS. http://expert.bcs.ru/
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Теханализом по рынку 
 

ЛУКОЙЛ Четверг, 16 октября
В настоящее время курс акций ЛУКОЙЛА обновил 
минимумы. На данный момент быстрая скользящая 
средняя ЕМА-7 пересекла медленную ЕМА-14, 
показывает направление - вниз. Индикатор MACD (12-
периодный) показывает направление - вниз. RSI (14-
периодный) находится в зоне перепроданности. Акции 
ЛУКОЙЛА упали 16.5% – 860 руб. Лукойл продолжает 
демонстрировать одну из наихудших динамик по итогам 
дня. После того как перестали наблюдать скупку акция со 
стороны менеджмента компании, Лукойл быстро вернули 
ниже 1000. Сейчас инвесторы уже свыклись с 
трехзначным значением Лукойла. Вчера ему удалось без 
особых проблем обновить минимумы года. Акция без 
остановок падает пятый месяц подряд. Сегодня ситуация 
будет выглядеть получше, американские индексы 
показали 5% рост. Азия торгуется разнонаправлено: 
Япония торгуется +1.5%. 

Дмитрий Шишов, Руководитель группы экспертов БКС 
Экспресс 

Цена по закрытию 860

Изменение за день -16,5%
Ближайшие уровни поддержки 869, 800 
Ближайшие уровни сопротивления 940, 1000 

 

 
 

ВТБ Четверг, 16 октября
На текущий момент индикатор RSI на часовом графике 
нейтрален. МАCD (12-26) на часовике нейтрален. 
Экспоненциальная средняя ЕМА-20 ниже ЕМА-45, цена 
акции находится ниже своих средних ЕМА-20 и ЕМА-45, 
что дает негативный среднесрочный сигнал. 
Краткосрочно: Котировки ВТБ побывали в первые 
минуты торгов среды ниже 3 копеек. Далее от 3 копеек мы 
накануне рассчитывали на формирование отскока на 10%-
15%, который и состоялся. Сейчас стоит ждать 
сдержанного роста и на сегодня цель наверху видится на 
3.4 копейках. Эта точка является сопротивлением линии 
понижающихся верхов от 3 октября (тонкая линия на 
графике). При ее проходе вверх дальнейшая цель - 3.8 
(предыдущий локальным максимум). Среднесрочно: В 
среднесрочном плане выгоднее выжидательная позиция. 
Сегодня в целом обстановка располагает к росту. 

Дмитрий Савченко, эксперт БКС Экспресс 

Цена по закрытию 3,17

Изменение за день -6,49
Ближайшие уровни поддержки 3.2, 3,  2.5, 2
Ближайшие уровни сопротивления 3.4-3.45, 3.8-4, 4.5 
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Полезные ископаемые 
 

ОБЗОР СЫРЬЕВЫХ РЫНКОВ 4–17 октября

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

В  четверг вышли данные  по запасам топлива в США, 
показавшие значительный рост. По данным EIA спрос на 
топливо в США снизился на 8.9% за последние 4 недели по 
отношению к тому же периоду годом ранее. Это очень 
негативный сигнал для рынка сырья, объясняя резкий рост 
запасов нефти и бензина в штатах.  Цена на «черное золото» 
накануне впервые пробовала уйти ниже отметки $70 за 
баррель, но по итогу дня Brent  даже выросла  на 1.12%, 
достигнув $70.38 за баррель.  

Нивелировал негатив рост финансовых рынков. Кроме 
того ОПЕК перенесла внеочередное заседание по вопросам 
квот на 24 октября. Это обнадеживает нефтетрейдеров. 
Весьма вероятно, что ОПЕК решит сократить поставки и в 
этом свете на следующей неделе можно ждать частичного 
восстановления котировок. 

Что касается металлов, то по итогам дня они снова резко 
упали. Сейчас мы наблюдаем самое серьезное падение за 
последние десятилетия. Инвесторы скидывают 
металлические активы, так как уже точно уверены, что 
рецессии в мировой экономике избежать не удастся.   
Золото по итогам дня потеряло 4.2% и составило $809,5/тр. 
унц. Палладий подешевел на 11.5% и закрылся $173,1/тр. 
унц. Медь снизилась на 5.48% и составила $4644,5 за тонну. 
Платина подешевела на 8.68% и составила $882,8/тр. унц. 
Дмитрий Савченко, эксперт БКС Экспресс 

СЫРЬЁ ИЗМ, % ИЗМ, $ ЦЕНА, $ 

Золото -4,20 -35,50 809,5

Серебро -5,02 -0,52 9,74

Медь -5,48 -269,50 4644,5

Никель -9,54 -1120 10620

Платина -8,68 -83,90 882,8

Палладий -11,50 -22,50 173,10

Цинк -10,68 -137,50 1149,75

Нефть (Brent) 1,12 0,78 70,38

Нефть (WTI) -0,85 -0,62 72,40

Газ 6,45 0,42
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70,04

77,46

74,09

83,68

6,912 

 
 

СПРАВОЧНАЯ 

Услуга: Единый брокерский счёт 
Технология «Единый Брокерский Счет» значительно упрощает одновременную работу с несколькими финансовыми 
инструментами на разных торговых площадках. Услуга предоставляется клиентам БКС бесплатно.  
Подробнее на сайте БКС Брокер. 
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Мнение читателей 
 

«ПСИХОЛОГИЯ ИНВЕСТОРА - ЭТО ЕДИНСТВЕННЫЙ 
ВАРИАНТ СОХРАНИТЬ ДЕНЕЖНЫЕ СРЕДСТВА» 
Своим мнением по поводу ситуации на российском фондовом рынке делится наш 
читатель Дмитрий Е., г. Иркутск: 

«Некоторые аналитики, да и читатели БКС Экспресс утверждают, что 
оставаться в кэше сейчас - самый лучший вариант. Однако, ситуация 
может измениться в том случае, если обстоятельства начнут ухудшаться. 
Ведь в отличие от 98-го года, этот кризис глобальный. В тот-то раз, 
действительно, в условиях девальвации рубля и сильной инфляции 
было выгодно переводить в валюту, в частности, в доллар. Но сейчас, в 
условиях глобального кризиса, как-то не верится в столь радужные 
перспективы доллара. Падение цены на нефть (а складывается 
впечатление, что оно продолжится вместе с ухудшением ситуации в 
мировой экономике) начнет негативно сказываться на нашей 
экономике, доходах бюджета и ЗВР. С другой стороны, финансовый 
кризис, несомненно, скажется на деловой активности, падению 
прибылей предприятий и замедлению мировой экономики в целом. 
Вместе с финансовыми проблемами предприятий, падение предложения 
товаров и услуг на рынке приведет к росту инфляции и обесцениванию 
мировых валют. Но вряд ли кто-то предскажет, в какой именно степени. 
В этом случае, переводить деньги из рубля в доллар или евро и обратно 
представляется весьма рискованным и бесполезным занятием. 
Интересным вариантом могут стать покупка золота, других ценностей. 
Но альтернативой этому может быть приобретение наиболее 
ликвидных ценных бумаг, эмитенты которых будут пользоваться 
поддержкой государства и всего общества в целом. 

БКС Экспресс объявляет о 
новом проекте «МНЕНИЕ 
ЧИТАТЕЛЕЙ». Даже если Вы не 
являетесь аналитиком, но, как вы 
считаете, имеете 
непосредственное отношение к 
фондовому рынку, Вы можете 
высказать свою точку зрения о 
происходящей ситуации на 
рынке. Те мнения, которые 
окажутся наиболее интересными 
и обоснованными, будут 
публиковаться на нашей ленте 
«Российский фондовый рынок». 
Пишите и читайте БКС Экспресс. 
Адрес: express@bcs.ru.  
P.S. По возможности просьба 
подписываться (ФИО, город) 

 

В самом деле, вряд ли обанкротятся и перестанут существовать такие 
организации как Сбербанк, Роснефть, Газпром. Поэтому представляется 
весьма выгодной возможность перевода денег в акции таких 
предприятий в момент начала ускорения инфляции. Поскольку 
фондовый рынок работает на опережение, то в такой момент, скорее 
всего, бумаги будут стоить весьма дешево, возможно, ближе всего к 
донышку. И в этот момент вы становитесь акционером – становитесь 
одним из хозяев бизнеса. Для эмитента, в сущности, не важно по какой 
цене вы их купили (дорого до кризиса или по дешевке в самый его 
разгар) – вы попадаете в реестр акционеров, в котором содержится 
информация о вас, как физическом лице, и количество приобретенных 
акций. Безусловно, возможно, пройдет год-два пока такая покупка 
покажет доходность, но в условиях роста инфляции и общего падения 
мировых валют, похоже, психология инвестора, это единственный 
вариант сохранить денежные средства и свой капитал». 
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Дозоров в дозоре 
РЕГУЛИРОВАНИЕ РЫНКА: ПРОЦЕНТНЫЕ СТАВКИ 
Публикация от 17.10.08 
 
Экономическое состояние страны можно характеризовать некоторым 
набором параметров. К наиболее важным и часто цитируемым относятся: 

• валовой внутренний продукт; 
• уровень инфляции, оптовые и розничные цены; 
• уровень безработицы;  
• резервы Центрального банка;  
• ставка рефинансирования; 
• средняя зарплата; 
• налоги; 
• таможенные пошлины; 
• экономическая программа Правительства. 

Изменение любого из этих параметров существенно влияет на экономику 
страны. Некоторые параметры полностью находятся в руках Правительства: 
оно с легкостью может изменить, например, ставку рефинансирования, 
налоги, таможенные пошлины.  
Темой сегодняшнего разговора будет один из важнейших 
макроэкономических параметров – ставка рефинансирования. 
Ставка рефинансирования, или учётная ставка, - это ставка, по которой 
Центральный банк страны выдаёт кредиты коммерческим банкам. В свою 
очередь, коммерческие банки предоставляют кредиты своим клиентам под 
определённый процент, тесно связанный со ставкой рефинансирования 
Центрального банка. 
ЦБ разрабатывает и осуществляет денежно-кредитную политику 
Правительства, он, можно сказать, является финансовым агентом 
Правительства. 
Если Правительство США через свой центральный банк, называемый 
«Федеральная резервная система», сделает процентную ставку в своей стране 
выше процентной ставки в Германии, то курс доллара к евро моментально 
вырастет. Причина довольна понятна. Если в США в банках высокая ставка, 
то европейцам выгодно купить доллары за евро и разместить их в банке. В 
этом случае доллар будет пользоваться повышенным спросом, и поэтому он 
начнёт расти. 
При объявлении об изменении процентной ставки в какой-либо стране все 
понимают, в какую сторону двинется курс национальной валюты. Трейдеры 
ждут эту новость и ловят возможность извлечь из нее выгоду. 
Ставка рефинансирования влияет не только на курс национальной валюты, 
но и на все экономические отношения в стране. Так, понижение процентной 
ставки выгодно экспортёрам и невыгодно организациям, занимающихся 
импортом. На фондовом рынке после снижения ставки наблюдается рост цен. 
Волевым решением и в своих целях, причём, не всегда экономических, 
правительство может через Центральный банк своей страны изменить 
процентную ставку, немедленно вызывая определённые процессы в 
экономике. Иногда такое решение правительства сказывается не только в 
одной стране, но и влияет на всё мировое сообщество. 
Снижение процентной ставки делает более доступными банковские кредиты. 
Таким образом во время спада в экономике Правительство может 
стимулировать национальных производителей: под меньший процент 
предприятия охотнее берут кредиты на развитие производства. Эта же мера 
увеличивает покупательную способность населения и меняет уровень 
инфляции. 
Во время рецессии денежно-кредитная политика Центрального банка 
направлена на увеличение денежного предложения для поощрения расходов, 
а в периоды высокой инфляции Центральный банк значительно уменьшает 
денежное предложение с целью ограничения расходов. 
При помощи ставки рефинансирования можно регулировать другие важные 
параметры экономики, например ВВП. 
Примерная область изменения индекса GDP (ВВП в США) простирается от 
1% до 8%. В западных странах нормальным приростом ВВП за год считается 
3%. При более быстром росте экономики возникает опасность высокой 
инфляции, и Федеральная резервная система вынуждена ужесточать 
денежно-кредитную политику повышением процентной ставки. 
 
 

Лектор-аналитик Учебного 
центра БКС Александр Дозоров 
ведет свою колонку в 
понедельник, среду и пятницу. 
Основные темы: состояние 
рынка (сигналы теханализа на 
графиках), фундаментальный 
анализ, инструменты фондового 
рынка, профессиональные 
участники фондового рынка, 
регулирование рынка. 
Оставайтесь с нами. 

 
Тема следующей статьи 
 

Где и зачем искать сведения 
об эмитенте 
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В периоды рецессии, то есть при падении ВВП, ФРС прибегает к мерам по 
стимулированию экономики страны, например, понижая ставку 
рефинансирования. 
Изменение ставки рефинансирования, резервов Центрального банка, средств 
на счетах в банках, налогов, таможенных сборов, уровней инфляции и 
безработицы, слияния и поглощения предприятий, дробление акций, 
изменение политической ситуации и просто высказывания политиков или 
представителей финансовых организаций моментально отражаются на всех 
рынках. 
В коммерческих банках процентные ставки зависят, например, от срока 
вложения. 
Центральный банк тоже определяет несколько вариантов процентных ставок. 
Ставка рефинансирования ориентирована на долгосрочные заимствования. 
При заимствовании под залог ценных бумаг на срок до 30 дней Центробанк 
объявляет ломбардную ставку, которая обычно ниже учётной ставки. На 
более короткие сроки Центробанк объявляет так называемую ставку РЕПО. 
Сделки РЕПО можно проводить не только с ЦБ, но на внебиржевом рынке. 
Рассмотрим их суть и назначение. 
Трейдер купил акции Газпрома в надежде, что через несколько недель цена 
заметно убежит вверх. Купленные акции всё это время будут лежать мёртвым 
грузом, хотя хотелось бы, чтобы и эти активы работали. Именно такую задачу 
можно решить при помощи сделок РЕПО. 
Купленные акции Газпрома трейдер предлагает купить другому лицу (банку, 
брокеру, частному трейдеру), но только с правом выкупа назад через 
некоторое время по несколько большей цене. В результате трейдер получает 
на срок запланированной операции реальные деньги, с помощью которых он 
может проводить другие операции, скажем, на короткие промежутки времени. 
Таким образом, сделка РЕПО – это сделка продажи ценных бумаг с 
обязательством их выкупа через некоторое время по более высокой цене. 
Это, по сути, получение кредита на короткий срок, цена выкупа бумаг 
определяет процентную ставку по кредиту. 
Обычно брокер предлагает своим клиентам несколько вариантов сделок, 
близких по сути к сделкам РЕПО: если у вас есть акции или деньги, то брокер 
может взять их у вас на некоторое время на разных условиях под небольшой 
процент. Если вы примите такое предложение, то брокер, как правило, 
предоставляет более выгодные тарифы. Возврат взятых в долг активов 
брокер выполнит по первому вашему требованию, что при большом числе 
клиентов не предоставляет для него сложности. Таким образом брокер 
создаёт своего рода кассу взаимопомощи. 
Прежде чем заключать сделку РЕПО со своим брокером, прочитайте 
подробное описание её условий и правил проведения. 
Сделка РЕПО на одни сутки носит название overnight repo (овернайт). Обычно 
при помощи такой сделки в случае переноса позиции на следующий день 
брокер ежедневно проводит расчёты с клиентом, использующим в торговле 
плечо. 
Изменение процентной ставки Банком России – это серьезный шаг, который 
может существенно изменить состояние экономики страны. Поэтому меры по 
регулированию экономики разрабатываются совместно с Правительством, от 
имени которого в нашей стране выступает Министерство финансов. 
Банк России пересматривает ставку рефинансирования примерно раз в 
полгода, но иногда этот период уменьшается до трех месяцев. Все зависит от 
состояния экономики. Рекордные проценты были в нестабильные годы 
перестройки. Так, в 1994 году ставка достигала 200%, в марте 2000 года она 
была равна 38%. С тех пор ставка довольно плавно падает. В феврале 2008 
года ее значение было 10, 25%. 

Текущие значения процентных ставок можно посмотреть на сайте Банка 
России http://www.cbr.ru/ , где для получения подробной информации нужно 
кликнуть мышью по пункту «Параметры операций Банка России». 
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