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ОБЗОР РОССИЙСКОГО ФОНДОВОГО РЫНКА 

 ИТОГИ НЕДЕЛИ 05 НОЯБРЯ – 09 НОЯБРЯ 
производственных цен  вырос на 0,2% против прогноза +0,4 стоимости энергоносителей и  

На прошлой неделе на мировых финансовых 
площадках торги проходили под красными 
знаменами медведей. Окончание президентской 
компании в Соединенных Штатах в совокупности с 
плохими макроэкономическими показателями 
усилили опасения, что ситуация не улучшается, и 
заставляли участников рынка закрывать позиции. 
Ситуация на рынке труда по-прежнему не вселяет 
оптимизма – число заявок на пособие по 
безработице продолжает расти – число 
американцев, получающих пособие в последней 
неделе октября выросло до максимального за 25 
лет уровня. Количество таких лиц достигло 3,843 
миллиона по сравнению с 3,721 миллиона 
неделей ранее. Число американцев, впервые 
обратившихся за пособием по безработице, 
снизилось на прошлой неделе до 481 тысяч 
человек. Согласно пересмотренным данным, 
неделей ранее количество заявок составляло 485 
тысяч, а не 479 тысяч, как сообщалось ранее. 
Решение ЕЦБ понизить процентную ставку на 50 
базисных пункта  и сопроводительные заявления 
президента банка Жана-Клода Трише, не 
исключающего и дальнейшее снижение  ставок в 
будущем, было вполне ожидаемым событием, 
поэтому рынком было воспринято спокойно.  

 МИРОВЫЕ ИНДЕКСЫ 
РОССИЙСКИЕ 
РЫНКИ ЗНАЧЕНИЕ Изм-е за 

неделю,% 
Изм-е с нач. 
года, % 

ММВБ 725.93 -5.34 -61.59 

РТС 760.62 -5.21 -66.79 

РАЗВИТЫЕ РЫНКИ    

DOW JONES 8943.81 -4.09 -32.57 

S&P 500 930.99 -3.90 -36.60 

NASDAQ 1647.40 -4.27 -37.89 

FTSE 100 4364.96 -0.28 -32.40 

CAC 40 3469.12 -0.51 -38.21 

DAX 30 4938.46 -0.99 -38.78 

NIKKEI 8583.00 -4.95 -43.93 
РАЗВИВАЮЩИЕСЯ  
РЫНКИ   

BOVESPA 36665.11 -1.59 -42.61 

SENSEX 30 9964.29 1.80 -50.69 
SHANGHAI 
COMPOSITE 1747.71 1.09 -66.78 

BOLSA 19865.22 -2.84 -32.74 

MERVAL 1096.60 8.49 -49.04 

ISE 100 26648.17 -4.26 -52.02 

HANG SENG 14243.43 -0.60 -48.79 

KOSPI 1134.49 1.93 -40.20 

 
 

 
МИРОВОЙ РЫНОК СЫРЬЯ 

 
На мировом рынке сырья под воздействием укрепления курса доллара США и финансового кризиса цена 
«черного золота» продолжила снижаться. Кроме того, довлеющими на нефть факторами стали 
опубликованные Министерством экономики США данные, согласно  которым коммерческие запасы сырой 
нефти в США с 24 по 31 октября 2008г. не изменились и по-прежнему составляют 311,9 млн. барр., а запасы 
бензина неожиданно выросли, что вызвало  новые волнения о снижении спроса на топливо.  
В результате этого стоимость нефти упала до самого низкого за последние 1,5 года уровня – нефть марки 
Brent – до 58, 35 долл. за баррель (-12,2%), нефть марки Urals до 56,27 долл. за баррель (-12,4%). 
 
Металлы на прошлой неделе оказались более удачливыми – практически всем им удалось удержаться на 
прежних уровнях и даже немного подрасти. 
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 ИТОГИ ТОРГОВ АКЦИЯМИ РОССИЙСКИХ КОМПАНИЙ 
 
На российском рынке ценных бумаг, так же, как и 
на всех остальных площадках, на прошлой 
неделе наблюдалось снижение – большинство 
инвесторов предпочли зафиксировать 
полученную после бурного роста прибыль. 
Индекс ММВБ закончил торговаться на уровне 
725,93 пункта, опустившись на 5,3%. Индекс РТС, 
потеряв 5,2%, зафиксировался на значении 
760,62 пункта. 
 
Одной из негативных новостей на прошлой 
неделе стало понижение международным 
рейтинговым агентством Fitch прогноза 
суверенного рейтинга России со «стабильного» 
до «негативного». При этом кредитный рейтинг 
был подтвержден на прежнем уровне «ВВВ+». 
Напомним, что S&P и Moody,s ранее сделали то 
же  самое. 
Понижение прогноза по рейтингу Fitch объяснило 
слабостью отечественной банковской системы, 
оттоком капитала из страны и относительно 
высоким уровнем инфляции. Тем не менее, 
рейтинговое агентство указывает на тот факт, что 
в текущей ситуации Россия способна 
рефинансировать внешние долги компаний и 
банков и не допустить дестабилизации 
банковской системы. 
 
На прошлой неделе стало известно, что по 
итогам 10 месяцев 2008 года добыча нефти в 
России снизилась на 0,5% по сравнению с 
аналогичным периодом прошлого года и 
составила 407,188 млн. тонн. Добыча природного 
газа за этот период увеличилась на 3,5% и 
достигла 552,016 млрд. куб. м. 
Кроме того, вице-премьер И. Сечин впервые 
признал, что инвестиционные программы в 
нефтегазовом секторе могут быть 
скорректированы, прежде всего, по срокам их 
реализации. Логично предположить, что 
нефтяные компании свернут или временно 
заморозят проекты, находящиеся в начальной 
стадии реализации, а все высвободившиеся 
средства будут направлены на реализацию 
проектов, близких к завершению. 
 

 

 

ИТОГИ  ТОРГОВ 
НЕФТЬ И ГАЗ    

ЭМИТЕНТ ЦЕНА ИЗМ-Е ЗА 
НЕДЕЛЮ,% 

ИЗМ-Е С 
НАЧ ГОДА, 

% 
ГАЗПРОМ 132.78 -5.10 -61.28 
ГАЗПРОМ НЕФТЬ 66.00 -1.05 -56.86 
ЛУКОЙЛ 1063.00 -3.45 -48.58 
РОСНЕФТЬ 113.29 -9.73 -51.10 
СУРГУТНЕФТЕГАЗ  16.450 -7.07 -44.24 
СУРГУТНЕФТЕГАЗ 
ПРИВ 5.880 -10.38 -62.19 

ТАТНЕФТЬ  54.2 1.35 -63.38 
ТАТНЕФТЬ ПРИВ 25.29 1.28 -70.93 
ТРАНСНЕФТЬ ПРИВ 9251 -2.11 -81.04 

ЭНЕРГЕТИКА    
РУСГИДРО 0.564 3.30 -72.86 
МОСЭНЕРГО 1.003 10.83 -83.09 
ИРКУТСКЭНЕРГО 9.25 -2.53 -68.64 
ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ   
РОСТЕЛЕКОМ 200.440 -8.94 -30.55 
РОСТЕЛЕКОМ ПРИВ 16.350 -3.82 -76.48 
УРАЛСВЯЗЬИНФОРМ 0.343 -5.25 -77.16 
УРАЛСВЯЗЬИНФОРМ 
ПРИВ 0.239 -8.08 -76.38 

МТС 144.86 0.25 -61.63 
ВОЛГАТЕЛЕКОМ 21.70 3.43 -84.89 
ВОЛГАТЕЛЕКОМ 
ПРИВ. 15.40 -14.92 -85.05 

МЕТАЛЛУРГИЯ    
НОРИЛЬСКИЙ 
НИКЕЛЬ 2731.010 -1.76 -57.72 

ПОЛЮС ЗОЛОТО 534.000 -12.31 -52.62 
СЕВЕРСТАЛЬ 95.49 -12.04 -82.93 

ПРОЧИЕ    
ВТБ 0.0398 -7.23 -68.39 
СБЕРБАНК 28.80 1.44 -71.76 
СБЕРБАНК ПРИВ. 12.77 -1.69 -81.75 
АВТОВАЗ 7.9700 4.85 -83.05 

АВТОВАЗ ПРИВ. 2.6190 -16.86 -85.61 

АЭРОФЛОТ 57.2800 -4.21 -38.34 
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По нашему мнению, стагнация в нефтедобыче будет характерна для российского ТЭК вплоть до конца 2009 
года. Что же касается газодобычи, что ее рост, по нашим оценкам, должен в 2009 году замедлиться на 2,0-
2,5%, причем прирост добычи, вероятно, будет достигнут за счет роста добычи природного газа нефтяными и 
независимыми газовыми компаниями. 
Среди компаний нефтяного сектора выдержать очередной обвал котировок «черного золота» на мировых 
рынках смогла лишь «Татнефть» (+1,4%): «Роснефть» (-9,7%), «Сургутнефтегаз» (-7,1%), «Газпром» (-5,1%), 
«Лукойл» (-3,5%), «Транснефть» прив. (-2,1%), «Газпром нефть» (-1,1%).  
На заседании ФСТ было принято решение об увеличении тарифов на транспортировку природного газа по 
магистральным газопроводам для независимых производителей: в 2009 году тарифы увеличатся в среднем 
на 19,5%. Ранее и чиновники, и представители газовой монополии («Газпрома») уже заявляли об увеличении  
тарифов на 19-20%. Однако значительного влияния на прибыль «Газпрома» по итогам 2009 года, по нашему 
мнению, изменение тарифов не окажет. 
Глава «Роснефти» Н. Богданчиков в пятницу заявил о том, что компания не планирует осуществлять 
обратный выкуп акций. Уже сейчас 9,44% акций «Роснефти», по сути, являются казначейскими (компания 
приобрела их в 2007 году). Ранее представители «Роснефти» заявляли о том, что данный пакет акций может 
быть использован в рамках сделок по слияниям или поглощениям, в качестве обеспечения по кредитам или 
погашен. Скорее всего, принятое решение объясняется отсутствием у «Роснефти» свободных денежных 
средств в необходимом объеме и в течение ближайших полутора лет «Роснефть» не сможет осуществить 
обратный выкуп акций в силу масштабных инвестиционных планов на 2009 год и значительной долговой 
нагрузки компании (особенно если учесть, что значительная часть долга номинирована в долларах).  
 
Серьезным падением закончили короткую неделю биржевые курсы компаний металлургического сектора: 
«Полюс золото» (-12,3%), «Северсталь» (-12,0%),  ГМК «Норильский никель» (-1,76%). 
На прошлой неделе стало известно, что ГМК «Норильский никель» успел выкупить акций на 26 млрд. руб. (т.е. 
около 2,2% акций компании, в то время как полный объем выкупа должен был составить 4%) до введения 
судебного запрета на buy-back. Напомним, что 29 октября арбитражным судом Красноярского края был 
наложен запрет на обратный выкуп акций по иску UC RUSAL, владеющего блокпакетом в ГМК. До вручения 
документов о запрете выкупа «Норильский никель» успел переоформить часть акций и перечислить 
акционерам около 26 млрд. руб. После передачи постановления суда дальнейшие сделки были 
приостановлены. Объявление ГМК о частичном исполнении обязательств в рамках buyback, на наш взгляд, 
дает надежду остальным миноритарным акционерам - это мотивирует миноритариев активнее настаивать на 
снятии судебного запрета на операции с акциями «Норильского никеля», наложенного по иску «Русала». 
«Магнитогорский металлургический комбинат» объявил, что временно приостанавливает большинство 
инвестиционных проектов на промплощадке в Магнитогорске, за исключением пусковых объектов 2009 года. 
Кроме того, компания выработала программу по снижению затрат и росту ликвидности в 4 квартале 2008 года, 
согласно которой оптимизированы производственные расходы, значительно сокращены общехозяйственные 
расходы, а также усилена финансовая дисциплина. Ситуация с заказами на зимние месяцы остается 
напряженной, поэтому совершено очевидно, что будут пересмотрены планы на 2009 год и последующие годы. 
Таким образом, несмотря на возникающие трудности, связанные с финансовым кризисом, «ММК»,  
предпринимает все возможные меры для стабильного функционирования компании.  
Согласно обнародованной на прошлой неделе «Трубной металлургической компанией» (ТМК) финотчетности 
за первое полугодие 2008 года, составленной по международным стандартам, чистая неаудированная 
прибыль  снизилась на 45,3% до 158,2 млн. долл. по сравнению с аналогичным периодом 2007г. Выручка 
общества выросла на 16,7% и составила 2,368 млрд. долл. Себестоимость продаж за отчетный период 
увеличилась на 28% - до 1,75 млрд. долл., что связано со значительным ростом цен на сталь за отчетный 
период. В секторе металлургии сейчас очень тяжелая ситуация – производство сокращается, а продаж 
фактически нет. На первом плане - проблемы с кредитованием. Это касается не только стальной продукции, 
но и трубной. Не смотря на то, что вся отечественная металлургия фактически снизила объем производства, 
есть опасения, что только к весне следующего года  начнет появляться спрос на продукцию отрасли.  
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Разнонаправленную динамику продемонстрировали бумаги банковского сектора «Сбербанк» (+1,4%) и «ВТБ» 
(-7,2%). 
По итогам 10 месяцев 2008 года чистая прибыль «ВТБ» по российским стандартам бухгалтерского учета 
составила 2,639 млрд. руб., снизившись в 4,6 раза по сравнению с аналогичным периодом прошлого года (за 
10 месяцев 2007 года банк заработал 12,203 млрд. руб.). Напомним, что по итогам 9 месяцев 2008 года чистая 
прибыль банка составляла 7,447 млрд. руб. (в октябре «ВТБ» получил убыток 4,807 млрд. руб.). 
Значительный убыток «ВТБ» объясняется переоценкой портфеля ценных бумаг и колебаниями валютных 
курсов, при этом представители банка заявляют о том, что частично открытые позиции банка захеджированы. 
Необходимо отметить, что за 10 месяцев текущего года активы банка увеличились на 46% (до 2,207 млрд. 
руб.), при этом кредитный портфель увеличился на 61%, а остатки на счетах и депозитах юридических лиц 
выросли на 86%. 
 
Среди компаний фиксированной и сотовой связи единства относительно направленности движения на 
прошлой неделе также не наблюдалось: в «плюсе» акции «Волгателекома» (+3,4%) и «МТС» (+0,25%), в 
«минусе» «Ростелеком» (-8,9%), «Уралсвязьинформ» (-5,3%). 
 
Аналогичная ситуация имела место и у энергетических компаний: «Мосэнерго» (+10,8%), «РусГидро» (+3,3%), 
«Иркутскэнерго» (-2,5%).  
 
Пивоваренная компания «Балтика» (+1,3%) на прошлой неделе предоставила свою отчетность за 9 мес. 
текущего года, составленную в соответствии с международными стандартами. 
Согласно ей, чистая прибыль компании выросла на 7,7% до 360,7 млн. евро. Выручка компании увеличилась 
на 12,8% до 1 млрд. 989,1 млн. евро. Объем продаж продукции в натуральном выражении в январе-сентябре 
2008 года вырос на 2,7% - до 35,9 млн. гектолитров, в том числе пива продано 35,3 млн. гектолитров, что на 
2,5% больше показателя аналогичного периода прошлого года. «Балтика» - одна из немногих компаний, 
которым удалось продемонстрировать положительную динамику своих показателей за первые девять 
месяцев.  
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ОАО «БРОКЕРСКИЙ ДОМ «ЮНИТИ ТРАСТ» 
 
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. 
 
© 2008 
 


