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 ВВП 
 (% к аналог. 
периоду 
прошлого года) 

6,4  
(за 3 кв. 
2004 г.) 

7,1  
(за 2004 г.) 

Инфляция 
(ИПЦ) 

1,1 % 
( к ноябрю)

 

11,7 % 
(к  декабрю 
2003 г.) 

Денежн. база  
(млрд. руб.)                                     

1623,2 
(07.02.05) 

1644,6 
(27.12.04) 

ЗВР ЦБ  
 (млрд. $)                                                                                                                                   

125,7  
(04.02.05) 

120,7  
(24.12.04) 

20-00 МСК 11.02 10.02 09.02 08.02 07.02 
RUR/USD (ЦБ)  28,0688 28,0853 28,133 28,1872 28,1237 
EUR/USD  1,2866 1,2893 1,2787 1,2789 1,2736 
URALS 
($/барр.)                               

39,37 39,04 37,85 37,84 37,71 

Золото 
($/тр.унц.)                                                             

419,75 417,95 412,3 413,6 412,5 

Панорама 
Краткий обзор валютных, денежных 
и фондовых рынков  за неделю  

с 7 февраля по 11 февраля  2005 года 
Понедельник 14 февраля 2005 года 

Новости  
Приток капитала в российскую экономику был зафиксирован в IV квартале 2004г. А.Жуков 
Внешний долг РФ на начало 2005г. составил 115 млрд долл. Средний уровень ставки по 
обслуживанию долга достигает 7,13%, или около 7 млрд долл. в год. В Путин высказался в поддержку 
досрочного погашения внешнего долга РФ. 
Объем денежной базы в узком определении в России на 7 февраля 2005г. составляет 1623,4 
млрд. руб.  На 31 января 2005г. этот показатель составлял 1608,2 млрд руб. 
Минфин РФ 16 февраля 2005г. проведет аукцион по размещению ОФЗ-АД 46017 в объеме 10 млрд. 
руб. Номинальная стоимость одной бумаги - 1 тыс. руб., дата погашения выпуска - 3 августа 2016г. 
Минфин в начале марта 2005г. планирует издать приказ о стандартах раскрытия информации по 
инвестированию пенсионных накоплений в течение месяца. В данных стандартах будет раскрываться 
информация об управляющей компании и результаты управления средствами и параметры накопленных 
доходов, возможно в эти стандарты будут включаться показатели доходности вложений, но не 
аналитические материалы.  
Советы директоров добывающих компаний  Роснефти ОАО "Роснефть-Пурнефтегаз", 
"Роснефть-Сахалинморнефтегаз" и "Роснефть-Ставропольнефтегаз" могут принять решения о переносе 
ранее запланированных на 28 февраля внеочередных собраний акционеров.  
ОАО "ВолгаТелеком" Сумма сделки по приобретению активов 5 дочерних сотовых компаний ОАО 
"ВолгаТелеком" стандарта связи NMT-450 составила для ООО "МС-Директ", входящего в ЗАО "Скай Линк", 
7,2 млн долл.  
Чистая прибыль ОАО "НК "Роснефть" в 2004г. по РСБУ выросла на 5,4% по сравнению с 2003г. 
- до 25,8 млрд руб. Нефтедобывающими предприятиями "Роснефти" в 2004г. добыто 21,6 млн т нефти, что 
на 2,1 млн (или на 10,5%) больше, чем в 2003г. Основной прирост добычи достигнут в ОАО "Северная 
нефть" (на 1,14 млн т), ОАО "Селькупнефтегаз" (на 299 тыс. т), ОАО "Сахалинморнефтегаз" (на 183 тыс. т) 
и ОАО "Грознефтегаз" (на 195 тыс. т).  
Совет директоров ОАО "ММК"  на прошедшем заседании утвердил список кандидатов для 
избрания в совет на годовом собрании 22 апреля 2005г. Дата закрытия реестра акционеров, имеющих 
право принять в нем участие, - 7 марта текущего года. На 10 мест в совете претендуют два независимых 
представителя - председатель правления Сбербанка РФ Андрей Казьмин и директор московской 
юридической фирмы. Остальные 8 кандидатов представляют менеджмент комбината. 
ОАО "Северсталь"  S&P подтвердило долгосрочный кредитный рейтинг В+ российской сталелитейной 
компании ОАО "Северсталь" после объявления о планах группы приобрести 62% акций итальянской 
сталелитейной компании Lucchini путем внесения в уставный капитал 430 млн евро Fitch поместил рейтинг 
ОАО "Северсталь" по национальной шкале A в список на возможное понижение. Одновременно агентство 
подтвердило краткосрочный рейтинг компании на уровне В и сообщило, что рейтинг компании по 
приоритетному необеспеченному долгу В+ остается в списке на возможное понижение.Рейтинговое 
агентство Moody's подтвердило основной рейтинг ОАО "Северсталь"  на уровне B1. Рейтинговый прогноз 
оставлен на позиции "стабильный". 
ОАО "Татнефть" в январе 2005г. увеличило добычу нефти по сравнению с аналогичным показателем 
2004г. на 2,8% - до 2,164 млн.т.  За январь 2005г. в ОАО "Татнефть" введены в эксплуатацию 34 новые 
скважины, в связи с этим дополнительная добыча нефти составила 2 тыс. 955 т.В 2005г. ОАО "Татнефть" 
планирует увеличить добычу нефти по сравнению с 2004г. на 0,7% - до 25 млн 276 тыс. т. В 2004г. добыча 
"Татнефти" составила 25 млн 99 тыс. т. - на 1,7% больше, чем в 2003г. 
ФАС одобрила сделку по приобретению 98 проц голосующих акций ОАО "МихайловскийГОК" компаниями, 
представляющими интересы предпринимателей Алишера Усманова /"Уральская сталь"/ и Василия 
Анисимова /Sitbon Investments Ltd/. В декабре 2004 г ФАС одобрила ходатайство Михайловского ГОКа о 
приобретении 50 проц долей ООО "Уральская сталь", а также ходатайство "Уральской стали" о 
приобретении 30 проц акций ОАО "Тулачермет". 
                                                      По материалам газет «Ведомости», «Коммерсант», а также interfax.ru, prime-tass.ru, rbc.ru ,akm.ru 
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Международные рынки                         
 
 

 11.02 10.02 09.02 08.02 07.02 

Нефть Light Sweet                                                                $/барр 47,16 47,10 45,46 45,40 45,28 

DJIA                                                                          10796,01 10749,61 10664,11 10724,63 10715,76 

Золото                                                                                       $/тр.унц. 420,5 417,2 412,9 412,6 413,6 

10-летние гос. облигации США 
(доходность по цене закрытия) % год 4,095 4,07 3,98 4,04 4,05 

Швейцарский франк  1,2104 1,2082 1,2165 1,2215 1,2231 

EUR/USD  1,2868 1,2872 1,2806 1,2769 1,2765 
Динамика курса доллар-ЕВРО 

 
Динамика цен на нефть марки Light 
Sweet 

 
Динамика цен на золото на NYMEX 

 

 Пережив бурный рост доллара по отношению к большинству 
валют после речи А. Гринспена 4 февраля, в которой тот сказал, 
что бюджетный и торговый дефицит США могут в скором времени 
существенно уменьшиться из-за 16-ти процентного снижения 
доллара в последние 3 года, а низкий курс доллара без сомнения 
приведет к увеличению конкурентоспособности американского 
экспорта и увеличению прибылей экспортеров, на текущей неделе 
мировой валютный рынок взял небольшую передышку.  
 Швейцарский франк всю неделю укреплялся (с 1,2230 до 
1,2090) на фоне технической перепроданности ранее: падение 
франка к доллару стало самым значительным среди основных 
мировых валют.  
 Японская йена снизилась с 104,7 до 105,7 во вторник. Далее 
практически до конца недели японская валюта находилась на 
уровнях 105,35-105,7. Давление на  йену продолжают оказывать  
ожидания того, что ревальвации юаня в скором времени не 
предвидится, чему свидетельством стали высказывания 
представителей банка Китая на текущей неделе. Кроме того, рост 
цен на нефть, который возобновился на прошедшей неделе, 
всегда расценивается как повод для продажи японской валюты. 
 Практически всю неделю рынки евро-доллар и фунт-доллар 
колебались в достаточно узких диапазонах, достигнутых в началу 
торговой сессии в понедельник: 1,2770-1,2814 и 1,8520-1,8640 
соответственно. 
 Для более активных движений рынки ждали в четверг выхода 
данных по торговому балансу США в декабре, которые хотя и 
оказались лучше прогнозов, все же продемонстрировали тот факт, 
что торговый баланс США в 2004 году существенно ухудшился. В 
результате чего, после выхода данных игроки начали активно 
фиксировать прибыль и закрывать длинные позиции по доллару, 
что привело к его снижению почти до 1,29. К 10-00 МСК сегодня 
ЕВРО уже укрепилось по отношению к доллару до 1,2930.  
 Единой позиции у рынков  по отношению к дальнейшему 
развитию событий на валютных рынках нет. Большинство 
крупнейших игроков, по опросам Reuters и Bloomberg, пока 
сохраняют длинные долгосрочные позиции против доллара по 
отношению к йене, фунту и франку, однако ориентиры несколько 
понижаются (если уровень прогнозов на конец 2005 года по 
евродоллару составлял 1,35-1,4, то сейчас прогнозы ушли в 
диапазон 1,29-1,35).  
 Мы полагаем, что высказывания А.Гринспена и планы 
Дж.Буша по сокращению бюджетного дефицита уже рынком 
отыграны, а больше ничего положительного в активе 
американской валюты пока нет. Данные по росту профицитов 
торговых балансов Китая и Японии в январе (последние были 
опубликованы сегодня) вызывают опасения, что торговый баланс 
США в начале года может ухудшиться. Возобновление игры на 
повышение на нефтяном рынке на фоне активности ОПЕК и 
данных МЭПА о росте потребления нефти также не будут 
способствовать быстрому сокращению профицитов-близнецов.  
 На текущей неделе выходит очень много макроэкономических 
данных, кроме того в среду ожидается выступление А.Гринспена в 
Конгрессе. Мы ожидаем,  что волатильность рынка возрастет, а 
колебания евродоллара, вероятнее всего, будут проходить в 
восходящем коридоре 1,2880-1,2960.  

http://www.psbank.ru


АКБ «Промсвязьбанк», Москва, ул. Смирновская,10, т.: 777-10-20,  web-сайт: www.psbank.ru 
Аналитический отдел Казначейства, т. 777-10-20(доб. 2520), e-mail subbotina@psbank.ru 

Внутренний валютный и денежный  рынки                         
 
 

 11.02 10.02 09.02 08.02 07.02 

Ставка рефинансир.  ЦБ                                                                   % год 13 14  (с 15.01.04 по 14.06.04) 
Остатки  КО в ЦБ                                                                                       млрд. р. 250,5 262,0 262,5 261,3 260,7 
Депозиты КО в ЦБ  млрд. р. 240,7 238,1 249,1 251,4 249,7 
MIBOR 1 день  % год 1,41 1,40 1,43 1,38 1,42 

ЕТС (today, USD)                                                                        руб. 28,08 28,114 28,13 28,2 28,1001 
ETC (today, EUR)                                                                                      руб. 36,145 36,01 35,97 35,995 36,16 
Расчет. кросс-курс EUR/USD по ЕТС   1,2872 1,2809 1,2787 1,2764 1,2868 

 

 

 
Динамика курса рубль-доллар на ММВБ 

 
 

 

 Каких-либо интересных событий, высказываний или данных. 
которые могли бы повлиять на динамику внутреннего валютного 
рынка не было. Спекулятивная активность рынка существенно 
снизилась: объемы торгов на рынке рубль-доллар находились 
около минимальных годовых значений, серьезных объемов как на 
покупку, так и на продажу на рынок не поступало. Поводом для 
курсовых колебаний была только динамика рынка евродоллара. В 
результате в течение недели пара рубль доллар находилась в 
узком диапазоне  28,06-28,12.  
 Рублевая ликвидность, хотя и имеет тенденцию к снижению пока 
оценивается банками как достаточная, в связи с чем ставки по 
МБК находились на низких уровнях  и не превышали 0,5-1,5 % для 
банков 1 круга.  Избыточная ликвидность на прошлой неделе  
стерилизовалась в небольших объемах через операции ЦБ по 
размещению ОБР и в небольших объемах ушла на рынок 
корпоративных облигаций.       
 В то же время денежная база в текущем году продолжает 
уменьшаться, что коррелирует с динамикой ЗВР (у учетом 
процессов выплаты внешнего долга МВФ и движениями, 
связанными со сделкой покупки Юганскнефтегаза). Это во многом 
связано с уменьшением объема покупок долларов со стороны ЦБ 
РФ, видимо, пока это происходит как на открытом рынке, так и на 
внебиржевом. Соответственно, эмиссионная активность 
регулятора в январе явно снизилась. Очевидно, что на фоне роста 
инфляции и снижением темпов экономического роста некоторое 
сокращение денежного предложения есть, безусловно, величина 
полезная. Однако как и в конце 1 квартала прошлого года вновь 
некоторые рестриктивные моменты в денежно-кредитной политике 
ЦБ опять могут совпасть с замедлением притока капитала на 
рублевые рынки и мультиплицировать этот  эффект за счет 
отсутствия повышательной динамики рубля.  
 А ЦБ пока удовлетворен текущей ситуацией. К.Корищенко на 
прошлой неделе заявил, что «политика бивалютной корзины 
сформировала нормальную волатильность рынка рубль-доллар и 
поддержит развитие рынка рубль-евро». Таким образом, пока 
денежные власти устраивает коридор 27,9-28,2, ближе к верхней 
границе которого и происходила торговля на прошлой неделе.  
 Однако пока замедление темпов экономического роста может 
привести только к снижению темпов роста продаж выручки, но не к 
сокращению ее поступления. Соответственно, продажи выручки 
должны начаться и, как и в прошлом месяце, рост предложения на 
валютном рынке, скорее всего, будет связан с налоговыми 
выплатами, пик который придется на следующую неделю. Однако 
вполне возможно, что часть будет  продана сегодня-завтра в 
преддверие  в уплаты ЕСН, однако объем этого налога не такой 
значительный, поэтому серьезного роста рубля вряд ли 
получиться на текущей неделе.  
 Внутридневная волатильность, как и на прошлой неделе, будет 
определяться динамикой международных рынков, где мы ожидаем 
слабого роста ЕВРО по итогам недели. 
 Соответственно на рынке рубль-доллар высока вероятность 
движения котировок в нижнюю часть среднесрочного диапазона 
27,9-28 руб.  
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Внутренний рынок облигаций  
  11.02 10.02 09.02 08.02 07.02 

Торги  в секции госбумаг  на 
ММВБ                                                            

млн. руб. 3012,02 4494,6 7058,3 281,8 722,21 

Сумма средств в ТС ММВБ млн. руб. 3847,2 3852,3 4170 3093,5 3745,9 
Объем рынка  ОФЗ по номиналу млрд. руб.                   587,94 587,94 587,94 583,82 583,82 
Капитализация рынка ОФЗ млрд. руб. 575,92 575,75 575,83 572,31 572,13 
Первичные размещения негос. 
сектора облигаций  

млрд. руб.                                                                   0 0 0 0 0 

Вторичные торги  негос. сектора 
облигаций 

млрд. руб. 3,198 4,441 4,176 5,103 3,075 

Индекс корп. обл ММВБ  103,70 103,73 103,69 103,7 103,73 
Доходность облигаций первого эшелона  

 RUR USD 
 погаш. YTM 

(%) 
погаш. YTM 

(%) 
Газпром 18.01.07 7,31 25.04.07  4,80   
АЛРОСА 23.10.05 5,79 06.05.08   6,63 
ТНК   28.11.06   6,68 06.11.07 5,81 
Лидеры и аутсайдеры  

Волгогр 11 4,7НортгазФин -0,21
РЕСТОРАНТС 2,9ВыксМЗ-01 -0,2
Томск.об-1 1,25ИстЛайн-1 -0,2
Разгуляй-1 1,09КостромОбл -0,2
МИА-1об 1КуйбАзот-1 -0,2

 

 
Рынок ГКО-ОФЗ. Доходность рынка на 
прошедшей неделе продолжала снижаться 
на низких объемах торгов, несмотря на то, 
что на рынке суверенных еврооблигаций по 
итогам недели прошла коррекция. Тот 
факт, что рынок облигаций Москвы и 1 
эшелона, спрэды которых к кривой ОФЗ 
находятся на исторически минимальных 
уровнях, все более активно конкурирует за 
капитал с рынком госбумаг, а также 
активность ЦБ в размещении ОБР, которые 
были на прошедшей неделе проданы с 
доходностью, ниже уровня аналогичных 
ОФЗ на 0,45 п.п., не смогли серьезно 
повлиять на уровень ставок, который лишь 
испытал незначительный рост в четверг. 
Фобия относительно влияния 
международного капитала на рынок 
заставляет финансовые власти удерживать 
ставки на уровне, даже более низком, чем 
долгосрочный тренд инфляции. Хорошую 

помощь в этом оказало и дело ЮКОСа, полученные налоговые 
платежи которого администрация ХМАО в январе-феврале 
размещала в госбумаги.             
Из-за коррекции на рынке UST, проседания суверенных 
российских еврооблигаций, размещения облигаций Газпрома, 
аукциона по размещению выпуска 46017 на 10 млрд. руб., можно 
ожидать активизации продаж на рынке и некоторого роста уровня 
доходности по всему спектру бумаг на 0, 04-0,08 п.п.  
   Доходности к погашению: 2005-3,88-3,89 %, в 2006-2010-4,95-
7,69%, 2008-18– 7,71-7,95%. 
Рынок корпоративных облигаций. Какой либо устойчивой 
динамики на прошедшей неделе рынок показать не смог. 
Главным событием стало резкое снижение рынка в понедельник, 
что было вызвано резким снижением курса рубля. Лидерами 
снижения стали самые ликвидные выпуски 1 эшелон и облигации 
Москвы, которые хорошо выросли на позапрошлой неделе, 
поэтому у многих операторов возникло желание  зафиксировать 
прибыль  по ним.  
  В ходе торгов недели рынок активно пытался 
консолидироваться, внутридневная ценовая динамика была 
достаточно  интенсивной, однако объемы торгов были ниже, чем 
в конце января - начале февраля, т.е. спекулятивная активность 
снизилась, объем торгов с 10 наиболее ликвидными бумагами на 
прошлой неделе составил только 25 % от общего оборота, в то 
время как в январе этот показатель устойчиво держался на 
уровне 30 %. Динамика ценовых изменений также была 
неоднозначной: из 10 лидеров по объемам 3 бумаги сумели 
вырасти (СанИнтерБрю, МГор24, НовсибОбл-1).  Остальные 
ликвидные выпуски закончили неделю в минусовой зоне, хотя 
доходность по ним ежедневно колебалась до 1 п.п.        
   Лучше других чувствовали себя бумаги 2 эшелона, главным 
образом за счет бумаг металлургических компаний и 
потребительского сектора. Динамика по большинству бумаг 3 
эшелона не была значительной, что позволило большинству 
выпусков увеличить спрэды к облигациям Москвы.  
   На текущей неделе мы ждем продолжения консолидации рынка 
на текущих уровнях, т.к. с одной стороны высока вероятность 
укрепления рубля, с другой – возможно продолжение снижения 
ликвидности банков том случае, если ЦБ не будет принимать 
участия в валютных торгах.  
   Самым важным событием недели должно стать размещение 
Газпрома-4. Если спрос иностранных инвесторов будет так же 
агрессивен, как и на аукционах по облигациям Москвы, то это 
может стимулировать рынок сделать краткосрочный рывок вверх. 
Если уровень премии составит около 50 б.п.( доходность около 
8,2 % годовых), то это не окажет существенного влияния на 
рынок, если же премия будет на уровне 70-100 б.п. ( доходность 
8,5 -8,7 %), то это станет поводом для снижения рынка.  
 Мы ожидаем, что спрос со стороны иностранцев будет на 
хорошем уровне, т.к. первичное размещение для них – 
практически единственная возможность купить значительный 
объем, поэтому мы ожидаем, что доходность к погашению на 
аукционе сложится на уровне 8,15-8,25 %.  
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Изменения цен, объемы торгов  и текущая доходность негосударственных облигаций      
 

 Изм. цен Спрэды Рын.сделок  Рын. Оборот Сделки в РПС Объем  в РПС Общий оборот
 % от ном. П.п. Шт. Руб. Шт. Руб. руб.
РМОВ -0,08 1,16 995 1 773 794 594 297 5 803 591 295 7 577 385 889

Корпоративные облигации в разрезе эшелонов     
1 эшелон -0,39 1,35 156 558 315 420 124 3 210 072 268 3 768 387 688
2 эшелон 0,17 0,95 528 1 106 400 492 298 4 881 495 900 5 987 896 392
3 эшелон 0,15 0,71 1 363 1 013 735 624 276 1 508 282 083 2 522 017 707

Корпоративные облигации в разрезе отраслей     
Банки 0,60 1,18 144 170 968 566 90 1 055 510 706 1 226 479 272
Телекоммуникации и связь -0,06 0,54 304 353 241 430 181 2 683 694 596 3 036 936 026
Машиностроение -0,28 0,53 207 449 916 804 35 185 134 058 635 050 862
Металлургия 0,47 0,56 169 268 517 921 56 1 196 811 984 1 465 329 905
ТЭК -0,52 0,65 332 693 203 206 137 2 672 954 297 3 366 157 503
Химия и нефтехимия -0,03 0,64 95 91 615 936 42 759 843 830 851 459 766
Лесная и целлюлозно-бумажная -1,24 3,66 74 27 066 182 13 14 565 751 41 631 933
Потребительский рынок  0,38 0,59 481 491 644 987 110 732 754 283 1 224 399 270
Ипотека и строительство 0,33 3,41 97 61 826 641 12 275 007 500 336 834 141
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Рынок акций 

 11.02.05 10.02.05 09.02.05 08.02.05 07.02.05 
Индекс РТС                                                                  655,04 654,60 656,59 654,94 656,59 
Объем торгов на ММВБ (млрд. руб.)                                                                 6,782 8,1 11,426 9,363 12,168 
DJIA    (20-00 МСК)                                                               10803,0 10711,6 10664,1 10707,2 10714,0 
NASDAQ   100    (20-00 МСК)                                                                             1525,3 1507,4 1506,8 1528,7 1528,3 
Nikkei (20-00 МСК) 11553,6 11553,6 11473,4 11490,4 11499,9 

 Динамика  индекса  РТС  

 
 Лидеры роста: 
Ставропольэнерго +9.45% 
Кировэнерго пр. +9.26% 
ВСМПО  +4.83% 
Бурятзолото +4,43% 
Калина +4.31% 

 Лидеры падения: 
Уфанефтехим пр. -2.41% 
РБК -2.54% 
Транснефть пр. -3.06% 
Пурнефтегаз -3.58% 
Волжская ГЭС пр. -4.00% 

 
 

 
 

 Практически все неделю Индекс РТС топтался около 655 п. По 
итогам недели можно отметить незначительный рост на 0,06 %. 
Активность операторов существенно сократилась, они по 
большому счету игнорировали как положительные, так и 
негативные новости. 
 Главной причиной неуверенности рынка стало отсутствие 
ярко-выраженной активности иностранных инвесторов, что всегда 
способствует консолидации рынка на текущих уровнях. Отсутствие 
активности на прошедшей неделе мы связываем с основными 
вопросами, которые так и остались нерешенными на прошедшей 
неделе: Газпром и курс рубля. 
 Газпром всю неделю торговался хуже рынка, несмотря на 
старания властей убедить участников торгов, что слияния с 
Роснефтью, а значит, и либерализации рынка акций газового 
монополиста осталось ждать недолго. Информация о том. что на 
дочерние компании Роснефти по вексельным схемам могут быть 
переведены долги компании, возникшие в ходе покупки ЮНГ, 
оказали негативное воздействие на рынок. Однако, очевидно, что 
борьба еще не закончена, т.к. в пятницу стало известно, что 
собрания акционеров дочек «Роснефти», на которых эти сделки 
должны быть одобрены, могут и не состояться. Соответственно, 
рынок по-прежнему будет ждать окончательных решений, а 
текущую ситуацию расценивает как крайне непрозрачную, поэтому 
акции газовой монополии в ближайшее время не выйдут из 
бокового диапазона 72- 77 руб. 
 Неопределенность  с динамикой рубля  также не стимулирует 
иностранцев вкладываться в местные акции.  
 Позитив недели: 
-АФК «Системы» провела очень успешное IPO, выручив 1,56 млрд. 
долл. за свои акции. Спрос был очень высоким, что позитивно в 
долгосрочном плане, однако в краткосрочном, как и ожидалось, 
привело к проседанию акций телекоммуникационных компаний.  
-В.Путин сказал, что налоговые проверки должны быть 
упорядочены.  
-Очень хорошие фин. результаты Ростелекома и Северстали. 
  Негатив недели: 
- налоговые претензии к Дальсвязи. По итогам недели акции 
компании все равно выросли на 2,52 %. 
- ожидание исполнения оферты  по облигациям ЮТК. Итог недели 
+7,39%, хотя снижение в пятницу достигало 11%. 
- покупка Северсталью итальянской Luccini. 
  Одними из лидеров недели стали бумаги Калины, которая была 
сильно недооценена с начала года, продолжился хороший рост и в 
акциях ГЭС.  
 На текущей неделе мы ожидаем некоторой активизации рынка 
в том случае, если рубль начнет укрепляться и не будет 
негативных новостей.  Ориентир по Индексу РТС - 660 п. на конец 
недели.  Мы ждем продолжения роста в компаниях региональной 
энергетики, ГЭС, однако ожидаем, что лидерами роста могут стать 
металлурги и  нефтяные компании на фоне возобновившегося 
роста цен на нефть и металлы. 
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Календарь  событий (время московское) 
 
14/02/2005 Понедельник 
 
 Китай: Рынки закрыты  
 02:50 Япония Сальдо платежного баланса в декабре 
 02:50 Япония Сальдо торгового баланса в декабре 
 07:30 Япония Уточненные данные по промышленному производству в декабре 
 08:00 Япония Индекс доверия потребителей в январе 
 10:00 Германия Индекс цен производителей в январе без учета сезонных колебаний 
 10:00 Германия Окончательный гармонизированный индекс цен потребителей в январе 
 10:00 Германия Окончательный индекс цен потребителей в январе 
 12:30 Великобритания Индекс цен на жилье ODPM в декабре 
 12:30 Великобритания Индекс цен на жилье Rightmove в феврале 
 12:30 Великобритания Индекс цен производителей на выходе в январе 
 12:30 Великобритания Стержневой индекс цен производителей на выходе в декабре 
 12:30 Великобритания Индекс цен производителей на входе в декабре 
 18:00 США  Индекс новых заказов в производственном секторе по данным ФРБ Канзаса в январе 
 Выплата купона Чувашия, 24001 [Облигации].Ставка купона - 12 %. Размер купона (RUR) - 30.25 

Объем - 285 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 8 621 250   
 Выплата купона Сибнефть, 2007 [Еврооблигации].Ставка купона - 11.5 %. Размер купона (USD) - 57500 

Объем - 400 000 000 / USD.   
 Выплата купона Москва, 42 [Облигации].Ставка купона - 10 %.Размер купона (RUR) - 25.21. Объем - 3 

000 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 75 630 000   
 Выплата купона Салаватнефтеоргсинтез, 1 [Облигации].Ставка купона - 16 %. Размер купона (RUR) - 

80.22. Объем - 300 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 24 066 000   
 Выплата купона Пробизнесбанк, 3 [Облигации].Ставка купона - 14.1 %. Размер купона (RUR) - 35.54 

Объем - 500 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 17 770 000   
 Выплата купона НОМОС-БАНК, 2007 [Еврооблигации]. Ставка купона - 9.125 %. Размер купона (USD) – 

45625. Объем - 125 000 000 / USD    
 Выплата купона Таттелеком, 3 [Облигации].Ставка купона - 12.5 %.Размер купона (RUR) - 31.25 

Объем - 600 000 000 / RUR.Номинал – 1000.Оценочная сумма выплаты - 18 750 000. 
 Выплата купона Росбанк, 1 [Облигации].Ставка купона - 9.91 %.Размер купона (RUR) - 49.69 

Объем - 3 000 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 149 070 000. 
 Оферта Росбанк, 1 [Облигации]. Цена оферты - 98.87. Объем - 3 000 000 000 / RUR.Номинал – 1000 
 Состоится внеочередное собрание акционеров ОАО "Волга-Флот". (ОАО "Судоходная компания 

"Волжское пароходство" Собрание пройдет в заочной форме, повестка пока не разглашается. 
 Акционеры ОАО "СУЭК" на внеочередном собрании переизберут совет директоров общества. Такое 

решение принял 20 декабря совет директоров СУЭКа по требованию акционера - компании Donalink 
Limited. Дата закрытия реестра - 20 декабря 2004г. Также на одобрение акционерами по требованию 
Donalink Ltd. вынесен вопрос об определении количественного состава совета директоров (число 
членов совета, скорее всего, будет увеличено, и в качестве кандидатов будут предложены 
независимые директоры). Также в повестку дня включены вопросы о работе совета. В том числе 
утверждение положения о совете директоров общества в новой редакции; об определении 
предельного размера компенсации членам совета директоров ОАО "СУЭК" за расходы, связанные с 
исполнением ими функций членов совета директоров, а также утверждение обязательств членов 
совета директоров, членов комитетов совета директоров, корпоративного секретаря и сотрудников 
аппарата совета директоров ОАО "СУЭК" о неразглашении конфиденциальной информации. Кроме 
того, на обсуждение акционеров будут вынесены вопросы об утверждении устава общества в новой 
редакции и утверждении кодекса корпоративного поведения ОАО "СУЭК". 

 Акционеры ОАО "Пурнефтегазгеология" " (г.Тарко-Сале, ЯНАО) на внеочередном собрании рассмотрят 
изменения в учредительные документы общества. В частности, акционерам предстоит рассмотреть 
вопросы, связанные с утверждением в новой редакции устава общества, а также положений об общем 
собрании акционеров, совете директоров и ревизионной комиссии. Кроме того, акционеры ОАО 
"Пурнефтегазгеология" рассмотрят вопросы об одобрении ряда сделок, в совершении которых имеется 
заинтересованность. Собрание пройдет в заочной форме. Уставный капитал ОАО 
"Пурнефтегазгеология" составляет 776 тыс. 422 руб. и разделен на 13 млн 908 тыс. 820 обыкновенных 
и 1 млн 619 тыс. 620 руб. привилегированных акций номинальной стоимостью 0,05 руб. каждая. ОАО 
"НОВАТЭК" принадлежит более 77,7% акций ОАО "Пурнефегазгеология". 

 Акционеры ОАО "Якутгазпром" на внеочередном собрании переизберут совет директоров. Созыв 
внеочередного собрания инициирован ОАО "Саханефтегаз", являющимся основным акционером 
"Якутгазпрома" (более 92%). Уставный капитал ОАО "Якутгазпром" составляет 200 млн руб. и состоит 
из 200 млн обыкновенных акций номиналом 1 руб. 
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15/02/2005 Вторник 
 
 Китай: Рынки закрыты  
 08:00 Япония Индекс распространения экономических обозревателей в январе 
 08:30 Япония Продажи в крупных магазинах в Токио в январе 
 10:00 Германия Предварительный прирост ВВП в 4 квартале с учетом сезонных колебаний 
 10:00 Германия Предварительный прирост ВВП в 4 квартале без учета сезонных колебаний 
 12:30 Великобритания Индекс цен на жилье RICS в феврале 
 12:30 Великобритания Индекс цен потребителей в январе 
 12:30 Великобритания Индекс розничных цен в январе 
 12:30 Великобритания Индекс розничных цен за исключением выплат по ипотечным закладным в 

январе 
 13:00 Германия Индекс ожиданий от института ZEW в феврале 
 13:00 Германия Индекс оценки текущих экономических условий от института ZEW в феврале 
 13:00 Еврозона Индекс ожиданий от института ZEW в феврале 
 13:00 Еврозона Индекс оценки текущих экономических условий от института ZEW в феврале 
 13:00 Еврозона Предварительный прирост ВВП в 4 квартале  
 13:00 Еврозона Индикатор прироста ВВП в 1 квартале  
 13:00 Еврозона Индикатор прироста ВВП во 2 квартале  
 15:45 США Продажи в магазинах ICSC-UBS за неделю до 12 февраля 
 16:30 США Индекс деловой активности в производственно м секторе по данным Федерального 

Резервного Банка Нью-Йорка / NY Fed Empire State Survey 
 16:30 США Розничные продажи и продажи продуктов питания в январе  
 16:30 США Розничные продажи и продажи продуктов питания за исключением продаж автомобилей в 

январе  
 16:30 США Деловые запасы в декабре 
 16:55 США Redbook Индекс продаж в крупных магазинах за неделю до 12 февраля 
 17:00 США Система капитала Казначейства в декабре 
 20:00 Еврозона Выступление президента ЕЦБ Ж.-К. Трише на презентации книги бывшего президента 

Bundesbank Hans Tietmeyer 
 21:00 США Индекс рынка жилья в феврале (NAHB) 
 02:30 США Доверие потребителей за неделю до 14 февраля ABC/Wash Post 
 Уплата ЕСН, страховых взносов (оба - авансовые) 
 ЦБР проведет аукцион прямого РЕПО на 1 неделю,3 месяца; ломбардный аукцион на 2 недели 
 Выплата купона ВИНАП-ИНВЕСТ, 1 [Облигации].Ставка купона - 15.3 %.Размер купона (RUR) - 76.29 

Объем - 400 000 000 / RUR. Номинал – 1000.Оценочная сумма выплаты - 30 516 000.   
 Выплата купона САН Интербрю Финанс, 1 [Облигации].Ставка купона - 13 %.Размер купона (RUR) - 

64.82. Объем - 2 500 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 162 050 000   
 Выплата купона ММБ, 1 [Облигации].Ставка купона - 8.3 %.Размер купона (RUR) - 41.39 

Объем - 1 000 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 41 390 000 
 Общие собрания акционеров обществ, создаваемых в результате реорганизации ОАО "Тулэнерго", 

утвердят уставы компаний. Решение о созыве собраний акционеров: ОАО "Приокская территориальная 
генерирующая компания", ОАО "Тульская энергетическая управляющая компания", ОАО "Тульская 
сбытовая компания" и ОАО "Тульская магистральная сетевая компания" было принято 27 декабря 
2004г. на заседании совета директоров "Тулэнерго". 

 
16/02/2005 Среда 

 
 н.д.    Япония Первый день заседания Банка Японии 
 02:50 Япония Прирост ВВП в 4 квартале 
 10:00 Еврозона Регистрация новых автомобилей в Западной Европе в январе 
 10:00 Еврозона Регистрация новых автомобилей в еврозоне-15 в январе 
 10:00 Еврозона Регистрация новых автомобилей в Европейском Союзе в январе 
 12:30 Великобритания Количество заявок на пособие по безработице в январе 
 12:30 Великобритания Средняя заработная плата в декабре 
 12:30 Великобритания Отчет по инфляции Банка Англии 
 15:00 США Ипотечное кредитование за неделю до 11 февраля / MBA Mortgage Application Index  
 16:30 США Начало строительства в январе 
 16:30 США Разрешения на строительство в январе 
 17:15 США Промышленное производство в январе 
 17:15 США Использование производственных мощностей в январе 
 18:00 США Выступление председателя ФРС Алана Гринспена в Senate Banking Committee в 

Вашингтоне 
 18:30 США Запасы нефти за неделю до 11 февраля 
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 21:00 Еврозона Встреча министров финансов еврогруппы в Брюсселе 
 Выплата купона Центртелеком, 4 [Облигации]. Ставка купона - 13.8 %. Размер купона (RUR) - 69.19 

Объем - 5 622 595 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 389 027 348 
 Выплата купона Санкт-Петербург, 26006 [Облигации].Ставка купона - 10.01 %. Размер купона (RUR) - 

4.99.  Объем - 5 000 000 000 / RUR. Номинал – 100. Оценочная сумма выплаты - 249 500 000  
 Выплата купона Россия, 45001 [Облигации]. Ставка купона - 10 %. Размер купона (RUR) - 24.93 

Объем - 40 500 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 1 009 665 000   
 Выплата купона Россия, 27022 [Облигации]. Ставка купона - 8 %. Размер купона (RUR) - 19.95 

Объем - 24 000 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 478 800 000   
 Выплата купона Россия, 46002 [Облигации]. Ставка купона - 11 %. Размер купона (RUR) - 54.85 

Объем - 56 000 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 3 071 600 000   
 Выплата купона АВТОВАЗ, 2 [Облигации]. Ставка купона - 11.28 %. Размер купона (RUR) - 56.25 

Объем - 3 000 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 168 750 000   
 Аукцион по размещению ОФЗ-АД 46017 на 10 млрд. руб. с погашением в августе 2016 года  
 Размещение Газпром, 4 [Облигации]. Объем - 5 000 000 000 / RUR. Номинал – 1000 
 Состоится аукцион по продаже 20% акций ОАО "Архангельский морской торговый порт". На аукцион 

выставляется 200512 обыкновенных именных акций в бездокументарной форме, что составляет 20% 
от уставного капитала. Общая номинальная стоимость акций - 25064 руб. Нормативная цена 
выставляемых на аукцион акций - 28878919 руб. Начальная цена акций - 72500000 руб. Обременения 
акций отсутствуют. Размер уставного капитала - 125318 руб. Общее количество и категории 
выпущенных акций - 1002544 обыкновенные именные акции в бездокументарной форме. Номинальная 
стоимость акций одинакова и равна 0,125 руб. 

 Рассмотрение протеста Deutsche Bank AG по делу НК "ЮКОС" пройдет в федеральном суде по 
банкротствам южного округа американского штата Техас. Представители Deutsche Bank просят 
отклонить иск о банкротстве НК "ЮКОС" в связи с тем, что компания не подлежит юрисдикции 
американского суда, поскольку практически не имеет активов на территории США. По мнению 
представителей Deutsche Bank, дело НК "ЮКОС" подлежит юрисдикции Европейского суда или 
международного арбитражного суда. 

 
17/02/2005 Четверг 

 
 н.д.    Япония РЕШЕНИЕ ПО ПРОЦЕНТНОЙ СТАВКЕ БАНКА ЯПОНИИ 
 09:00 Япония Экономический отчет Банка Японии 
 09:30 Япония Пресс-конференция управляющего Банка Японии Fukui 
 12:30 Великобритания Розничные продажи в январе 
 13:00 Еврозона Промышленное производство в декабре 
 13:00 Еврозона Главный экономист OECD Jean-Philippe Cotis представит промежуточную 

экономическую оценку организации 
 16:30 Еврозона Заседание Управляющего Совета Европейского Центрального Банка без обсуждения 

процентной ставки 
 16:30 США Количество заявок на пособие по безработице за неделю до 12 февраля 
 16:30 США Индекс цен на импорт в январе 
 16:30 США Индекс цен на экспорт в январе 
 18:00 США Индекс опережающих индикаторов в январе 
 18:00 США Выступление председателя Федерального Резерва алан Гринспена по направлению 

денежно-кредитной политики в House Financial Services Committee в Вашингтоне 
 18:30 США Запасы природного газа по данным Международного Энергетического Агентства за неделю 

до11 февраля 
 20:00 США Индекс деловой активности в производственном секторе по данным ФРБ Филадельфии 
 20:00 США Индекс постепенного разгона инфляции по данным ФРБ Филадельфии 
 00:30 США Денежный агрегат М2 за неделю до 7 февраля 
 ЦБР проведет депозитные аукционы на сроки 4 недели, 3 месяца 
 Выплата купона НОМОС-БАНК, 6 [Облигации]. Ставка купона - 10 %. Размер купона (RUR) - 50 

Объем - 800 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 40 000 000   
 Выплата купона АЛРОСА, 9 [Облигации]. Ставка купона - 10 %. Размер купона (RUR) - 24.93 

Объем - 500 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 12 465 000   
 Выплата купона Криогенмаш, 1 [Облигации]. Ставка купона - 13.5 %. Размер купона (RUR) - 33.66 

Объем - 300 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 10 098 000. 
 Выплата купона СУЭК, 2 [Облигации].Ставка купона - 11.5 %. Размер купона (RUR) - 28.67.Объем - 1 

000 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 28 670 000   
 Выплата купона  ИНТЕКО, 1 [Облигации]. Ставка купона - 10.95 %. Размер купона (RUR) - 54.6 

Объем - 1 200 000 000 / RUR. Номинал – 1000. Оценочная сумма выплаты - 65 520 000   
 Оферта СУЭК, 2 [Облигации]. Цена оферты – 100. Объем - 1 000 000 000 / RUR. Номинал - 1000   
 Оферта ИНТЕКО, 1 [Облигации]. Цена оферты – 102. Объем - 1 200 000 000 / RUR  

Номинал – 1000.  
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 Погашение АЛРОСА, 9 [Облигации]. Объем - 500 000 000 / RUR. Номинал - 1000 
 

18/02/2005 Пятница 
 
 Япония: Национальный праздник – Рынки закрыты  
 12:30 Великобритания Предварительные данные по денежной массе М4 в январе 
 12:30 Великобритания Данные по ипотечному кредитованию BBB, BSA, CML в январе 
 16:30 Канада Оптовые запасы в декабре 
 16:30 Канада Оптовые продажи в декабре 
 16:30 США Индекс цен производителей в январе 
 16:30 США Индекс цен производителей за исключением цен на продукты питания и энергию в январе 
 17:45 США Индекс настроения потребителей в феврале Мичиганского УниверситетаВыплата купона 

Московская область, 25003 [Облигации]. Ставка купона - 11 %. Размер купона (RUR) - 55.15. Объем - 4 
000 000 000 / RUR. Номинал – 1000.Оценочная сумма выплаты - 220 600 000   

 Выплата купона ММК, 2005 [Еврооблигации]. Ставка купона - 10 %.Размер купона (EURO) - 100000 
Объем - 100 000 000 / EURO.   

 Погашение ММК, 2005 [Еврооблигации]. Объем - 100 000 000 / EURO.   
 

                                                                                                                                       Источник:  Reuters,www.alpari-idc.ru, www.cbonds.ru, www.rbc.ru  
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