
10 фев 9 фев 8 фев 7 фев 6 фев
USD/RUR (ЦБ) 28,2496 28,2642 28,2524 28,2349 28,1732
EUR/USD 1,1898 1,1979 1,1952 1,1973 1,1962

6,4% 6,7% LIBOR 3 мес,
USD, % 4,7406 4,7400 4,7200 4,7200 4,7150

(за 05г.) (4кв 04 г.) URALS ($/барр.)     54,96 56,00 56,57 56,84 58,52
Инфляция (ИПЦ) 2,4% 10,7% Золото ($/тр.унц.) 557,00 560,25 548,75 558,70 569,75

янв-06 к янв-2005
Денежная база    
(млрд. руб.)                 

2138,5 1644,6

(6.02.06) (27.12.04)
ЗВР ЦБ 188,5 120,7 
 (млрд. $)                     (3.02.06) (24.12.04)

Новости

       ВВП 
(к тому же периоду 
прошлого года)

Дефицит федерального бюджета РФ в январе 2006 года на основе данных о финансировании рас-
ходов, составил, по предварительным данным, 281,8 млрд рублей, или 16,9% ВВП, в то время как по кассо-
вому исполнению расходы - 218,9 млрд. рублей, что соответствует профициту на уровне 13,1% ВВП. 
МЭРТ повысило базовую цену на нефть с $48 до $51 за барр. и прогноз роста ВВП в 2006 го-
ду с 5,8% до 6,0%. МЭРТ прогнозирует курс рубля к доллару на конец 2006г. в размере 27,7-27,8 руб./долл. 
Инфляция в РФ за первую неделю февраля составила 0,5%. Минэконразвития повысило официальный
прогноз инфляции в 2006г. до 8-9%. 
Греф предлагает ликвидировать ЗАО и ОАО и реформировать действующую в России систему 
акционерных обществ. По его словам, экономическое содержание многих компаний не соответствует их 
юридической форме. Греф  предлагает оставить только одну форму – АО, без каких-либо приставок. По 
мнению Грефа, «институт единого АО будет гибким и позволит определить критерии публичности компаний
и порядок раскрытия информации о ней». В России сейчас насчитывается 40 тысяч акционерных обществ,
на фондовом рынке обращаются акции двухсот из них. 42 компании составляют 98% капитализации рынка. 
Физические лица РФ в 2005 году увеличили объем покупаемой у уполномоченных банков наличной
иностранной валюты на 29% - до рекордных $42,885 млрд. по сравнению с 2004 годом. В то же время на 
20% - до $24,214 млрд. - уменьшились объемы наличной валюты, снятой с банковских счетов. 
Россельхозбанк  доразместил ноты участия в кредите (LPN) на сумму до $100 млн. к ранее выпущен-
ным на $250 млн. Ориентир доходности при  доразмещении установлен на уровне около 6,60% годовых. 
Мосэнерго планирует в конце февраля - начале марта 2006 г разместить на ФБ ММВБ выпуск 10-летних 
облигаций объемом 5 млрд руб под доходность 7,5-8,0% годовых к 6-летней оферте. Презентация облига-
ций для инвесторов состоится 20 февраля 2006 г в Москве.  
Мечел: Глава совета директоров и основной акционер российской металлургической группы Мечел   Игорь
Зюзин в течение года выкупит 42,2% акций у паритетного совладельца - Владимира Йориха,  который оста-
вит пост генерального директора компании, сообщил  Мечел.  Исходя из текущей  рыночной капитализации 
Мечела, продаваемая доля стоит около  $1,7 млрд. В течение года Йорих постепенно передаст свои обя-
занности  генерального директора нынешнему исполнительному директору Мечела Алексею Иванушкину.
Зюзин продолжит исполнять обязанности председателя совета директоров. 
Moody's присвоило ОАО "НОВАТЭК" корпоративный рейтинг на уровне Ba2, прогноз - "стабиль-
ный". На данное решение агентства повлияли значительные запасы природного газа компании, высокая 
операционная эффективность бизнеса и высокая эффективность капиталовложений. Негативное влияние 
на рейтинг оказал высокий объем неразработанных запасов и геополитические риски, связанные с ведени-
ем бизнеса исключительно в России. 
ТНК-ВР планирует вложить $150 млн. в строительство 60 автозаправочных станций в Петербурге до 2010 
года. ТНК-ВР также выражает заинтересованность в  приобретении акций литовского нефтеперерабаты-
вающего  комплекса Mazeikiu nafta. 
Интеррос начал переговоры о продаже принадлежащих ему 25,82% акций ОАО "РУСИА Петролеум", опе-
ратора Ковыктинского газоконденсатного месторождения в Иркутской области. Интерес к покупке этого па-
кета проявили несколько компаний, в том числе "Роснефть". Диапазон их предложений - $700–1400 млн., 
при этом "Роснефть" предложила не самую высокую цену. 
Центринфоком планирует начать предоставлять услуги дальней связи к концу 2006 года. Центринфоком 
объединяет мелких альтернативных операторов связи из всех регионов РФ. Инициатором его создания ста-
ла Ассоциация операторов телефонной связи. "Центринфоком" был создан в апреле текущего года. Тогда 
же была подана заявка на лицензию на дальнюю связь. 
Два члена совета директоров ОМЗ подали в отставку. Как сообщает пресс-служба ОМЗ, в своих 
заявлениях Сергей Скатерщиков и Алан Казбеков в качестве основных причин своей отставки отметили
возможный делистинг компании на российских и международных биржах, а также возможность корпоратив-
ной реструктуризации ОМЗ из открытого акционерного общества в ЗАО. Это произошло вслед за объявлен-
ной консолидацией контроля над более чем 75% пакетом акций ОМЗ группой инвесторов.  
                                                     По материалам газет «Ведомости», «Коммерсант», а также interfax.ru, prime-tass.ru, rbc.ru, akm.ru 

Панорама 
Краткий обзор валютных, денежных 

и фондовых рынков за неделю 
с 6 февраля по 10 февраля 2006 года 
Понедельник 13 февраля 2006 года 
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10 фев 9 фев 8 фев 7 фев 6 фев
$/барр 61,84 62,62 62,55 63,09 65,11

10919,1 10883,4 10858,6 10749,8 10798,3
$/тр.унц. 557,0 560,3 548,8 558,7 569,8

% год 5,206 5,206 5,206 5,206 5,206
1,307 1,299 1,300 1,298 1,301
1,190 1,198 1,195 1,197 1,196EUR/USD

Динамика курса доллар-ЕВРО

Международные рынки                       

Динамика цен на нефть (Light Sweet)

Нефть Light Sweet
DJIA
Золото
10-летние гособлигац.США (дох-сть по закрытию)
Швейцарский франк                                                               

• В ходе торгов прошедшей недели единой тенденции на
валютных рынках не было: к европейским валютам доллар
продолжал укрепляться, ЕВРО, франк и фунт за неделю
снизились в пределах одного процента, Йена выросла к
американской валюте на 0,79%, а «товарные валюты» канадский 
и австралийский доллар теряли свои позиции против доллара, но
если канадский доллар снизился за неделю на 0,66%, то
австралийский потерял 1,66%. 
• Снижение товарных валют шло главным образом на фоне
коррекции на сырьевых рынках, канадский доллар снизился с 
1,1453 до 1,1530, а австралийский -  с 0,7491 до 0,7370.   
• Рост йены оказался обусловленным, главным образом,
ожидаемыми сезонными продажами валюты со стороны
экспортеров, а также все-таки еще сохраняющимися ожиданиями 
некоторого ужесточения  денежной политики Банком Японии на 
фоне позитивных макроэкономических данных, хотя чиновники
BOJ и японского Минфина делают пока достаточно
противоречивые заявления относительно монетарной политики.
Йена выросла с начала недели  с 118,9 до 117,7, при этом до 
выхода данных по торговому балансу США она пыталась пробить
уровень 117. 
• Снижение европейских валют оказалось ожидаемым, и
сложилось, главным образом из двух движений:  в понедельник и
пятницу. В понедельник ЕВРО снизилось с 1,2030-1,2040 до 
1.1940-1,1960, франк с 1,2940 до 1.3040, фунт с 1,7630 до 1,7430.
Это снижение стало продолжением пятничной игры на рост
доллара после выхода позитивных данных по рынку труда  США,
которые заставили игроков предположить, что ФРС как минимум
еще раз поднимет ставку, возможно сразу на 0,5% (именно так 
обычно бывало при завершении цикла роста ставки).   
• После активных движений  в первый рабочий день,
европейские валюты вплоть до пятницы консолидировались на
достигнутых уровнях. Главными причинами отсутствия тенденции
стали: техническая перекупленность доллара, подготовка рынка к
аукционам по 5-ти, 10-ти и особенно по 30-летним американским 
госбумагам,  противоречивые макроэкономические данные по
Великобритании и Еврозоне, а также ожидания  выхода данных
по торговому балансу США.  
Согласно поступившей информации, торговый дефицит ведущей
экономики мира  в декабре вырос до 65,5 млрд. долл, что
несколько выше прогнозов (65 млрд.долл), а также выше уровня
ноября (64,3 млрд. долл).   По итогам года дефицит внешней
торговли США вырос до 725,76 млрд. долл против 617,58 млрд.
долл в 2004 году. В первые минуты доллар начал было снижаться 
к основным мировым валютам,  однако уже в 17-00рост 
замедлился, поскольку декабрьские компоненты оказались 
неплохими (рост дефицита идет в основном за счет взаимной 
торговли с Канадой, а дефицит торговли с Китаем и Японией 
сужается). В итоге доллар начал резко расти и к утру торгового
дня в Москве евродоллар уже торгуется на уровне 1,1899.  
• Мы считаем, что пятничный скачок доллара был явно 
избыточен, поэтому  в ближайшие дни велика вероятность 
возврата пары на уровень 1,1940. К концу  недели мы ожидаем
роста волатильности, поскольку выходят данные по рынку
недвижимости, по инфляции в США, а также ожидается
выступление Бена Бернанке, от которого рынок ждет указаний  по 
дальнейшей денежно-кредитной политике. Ожидаемый торговый 
диапазон 1,19-1,2150.   
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Сравненительная динамика 
валют к доллару США
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Валютный и денежный  рынки             
10 фев 09 фев 08 фев 07 фев 06 фев

Ставка рефинансир.  ЦБ                                                % год 13
Остатки  КО в ЦБ                                                             млрд. р. 387,8 296,5 310 304,6 304,8
Депозиты КО в ЦБ млрд. р. 107 59,7 71 65,9 64,3
MIBOR 1 день % год 2,34 3,88 4,69 4,41 3,29
ЕТС (today, USD)                                                              руб. 28,275 28,26 28,2635 28,235 28,245
ETC (today, EUR)                                                              руб. 33,8300 33,8500 33,8550 33,8750 33,8800
Расчет. кросс-курс EUR/USD по ЕТС 1,196 1,198 1,198 1,200 1,200

Динамика бивалютной корзины ЦБ РФ  
(курсы рубля к доллару США  и ЕВРО взвешены в

соотв. с решениями ЦБ)
 с июня 2005 г. по февраль 2006 г.

Динамика курса рубль-доллар на ММВБ 

Динамика остатков и депозитов КО в ЦБ

14  (с 15.01.04 по 14.06.04)

•   Всю первую половину недели рубль снижался по
отношению к доллару: закрытие предыдущей пятницы шло на
отметках 28,1970,  в понедельник  торги открылись на уровнях
28,23-28,24. а к среде рубль снизился к доллару до 28,27-
28,28. В целом такое движение укладывалось в рамки 
традиционной ситуации, когда  внутренний рынок не сразу
отыгрывает изменения, которые произошли на внешнем, а
поскольку ЕВРО очень сильно снизился по отношению к
доллару в пятницу-понедельник, то рубль отыгрывал это 
движение в понедельник-среду. Однако, начиная с четверга, 
российская валюта начала укрепляться, что несколько шло
вразрез с международными тенденциями. Соответственно по
итогам недели, рубль сумел укрепиться на 0,01%, в то время
как европейская валюта снизилась к доллару на  1,12%.  Судя 
по тому, что сегодня с утра котировки на рынке рубль-доллар 
практически не реагируют на укрепление доллара на
международном рынке, то это значит, что текущие курсовые
уровни поддерживаются. Зачем это нужно, сказать сложно: с
начала года курс рубля к операционной бивалютной корзине 
вырос на 0,04%, а к корзине, по которой считается  реальный
эффективный  курс рубля – на 0,06%. Кому нужно
поддерживать рубль на завышенном уровне сейчас –
совершенно непонятно.  Вполне возможно, что необъяснимые
движения на валютном рынке отражают противоречия в среде
российских монетарных властей, где настрой ЦБ на борьбу с и
и ослабление внимания к валютному рынке не
поддерживается А.Кудриным.  
• Помимо непонятных курсовых колебаний, которые
практически не дают возможности предсказывать дальнейшие 
движения курса, загадкой прошлой недели стал и выход на
авансцену валютного рынка ЦБ, который  с среду скупил у
российских банков валюту на сумму  6,5 млрд. долл.
Очевидно, что банковская система и денежный рынок остро
нуждались в рублевых вливаниях: ставки по МБК находились
на уровнях 3-6%, несмотря на начало месяца, а уровень 
ликвидности банков на утро вторника достиг  2,62%, что
примерно равно показателю на конец января, когда из-за 
дефицита ликвидности ставки по МБК взметнулись до 8-10%. 
Рост ставок по МБК привел к снижению рынка облигаций, и
мог бы привести к снижению темпов роста кредитования, а
далее и к снижению темпов роста экономики, поэтому
рефинансирование банков было необходимым, но почему ЦБ
сделал разовое вливание , а не прибегал к постепенной 
поддержке, сказать трудно. Все хорошо, что хорошо
кончается. Благодаря поступлению в четверг 100 млрд. руб.,
ставки по МБК снизились до 0,5%, ожил рынок облигаций, а
уровень  ликвидности пришел к нормальному уровню 3,6-
3,8%, что означает, что до начала налоговых выплат
денежный рынок будет находиться в спокойном состоянии, а
уровень ставок не поднимется выше 1-2%, даже с учетом 
абсорбирования рублей первичными размещениями на рынке
корпоративных облигаций и ожидаемыми размещениями ОФЗ. 
Некоторый рост напряжения возможен лишь к концу недели,
перед налоговыми  выплатами следующего понедельника.    
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Динамика объема ЗВР ЦБ РФ в 
декабре 2004 г. - феврале 2006 г.
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10 фев 09 фев 08 фев 07 фев 06 фев
% год 4,55 4,55 4,60 4,57 4,55
% год 5,68 5,68 5,69 5,67 5,66

млрд. руб. 735,08 735,08 735,08 735,08 735,08
млрд. руб. 0 736,85 736,32 736,68 737,23
млн. руб. 11960,70 10761,66 228,23 254,23 497,83

млрд. руб. 0,00 0,00 6,20 0,00 0,00

млрд. руб. 7,18 12,05 13,18 6,49 3,44
101,53 101,53 101,50 101,59 101,57

Газпром 18.01.07 6,53 25.04.07 5,40
ВТБ 19.03.09 5,61 11.12.08 5,65
ТНК  28.11.06 4,93 06.11.07 5,83

Внутренний рынок облигаций                       

YTM (%)Эмитент Дата 
погаш.

YTM 
(%)

Дата 
погаш.

RUR USD
Доходность облигаций первого эшелона 

Торги  в секции госбумаг  на ММВБ                               

Первичные размещения негос. сектора облигаций 

Вторичные торги  негос. сектора облигаций
Индекс корп. обл ММВБ

10-летние гособлигации США (дох-сть закрытия)
Доходность Россия-30
Объем рынка  ОФЗ по номиналу
Капитализация рынка ОФЗ

Рынок ОФЗ-ОБР Рынок находился под дав-
лением неопределенности на международных 
рынках, которая была связана с большими 
объемами размещения американских гособли-
гаций и выходом на рынок 30-летних бумаг. На 
этом фоне выросли ставки как по 10-летним 
UST, так и ставки по суверенным российским 
евробондам. Кроме того, дефицит рублевой 
ликвидности, который шел наблюдался вплоть 
до четверга,  не создавал никакого спроса на 
вторичном рынке. В итоге в первую половину 
недели рынок рублевых госбумаг снижался, 
особенно сильно понизился длинных хвост 
кривой, однако к концу недели, после того, как 
доходность на международных рынках верну-
лась к уровням начала недели, а рублей стало 
достаточно, общий уровень доходности вер-
нулся к началу недели. На текущей неделе 
ожидаются доразмещения ОФЗ 
27022,45001,46020,46017  

-4,10
-3,99
-3,48
-3,35
-2,90

1,65
1,75
2,55
3,00
3,49

-7,00 -5,00 -3,00 -1,00 1,00 3,00 5,00

Изменение цены за неделю %

ЯрОбл-02
Балтимор01

Пермь 1
Микоян-1об

МСельПром1
Волга 1 об

ПятерочкаФ
КабБалк 1

НижЛенИнв
ОМЗ - 4 об

Лидеры и аутсайдеры рынка 

4917,16
4615,33

2471,09
2147,17

1949,14
1789,81

1153,59
907,20

781,72
769,33

ВТБ - 5 об
МГор44-об
МГор39-об
РЖД-04обл
ФСК ЕЭС-02
РЖД-06обл
РЖД-03обл
РуссНефть1
ПятерочФ 2
ТурАлемФ 1

Лидеры по объему торгов, млн.руб.

на общую сумму 23 млрд. руб.
Самым интересным будет размещение выпуска 46020, т.к.
это первой размещение госбумаг на такой длительный срок 
(30 лет), при этом размещается довольно большая сумма.
Поскольку ориентира для таких бумаг на внутреннем рынке
нет, то доходность будет, скорее всего, привязываться к до-
ходности евробондов. С учетом, долгосрочного позитива по 
макроэкономике, и ожидаемого снижения инфляции в бли-
жайшие годы, мы ожидаем, что спрос на бумагу будет дос-
таточно большим со стороны нерезидентов, а уровень до-
ходности сложиться на уровне 7,4-7,6% годовых. Доходно-
сти к погашению: в 2006-2007-2,53-5,99%, в 2008-2010-
5,36-6,42%, 2011-2021–6,38-7,6%. 
Рынок негосударственного долга  колебался вслед за 
ситуацией с ликвидностью: в первую половину недели сни-
жался, затем в среду-пятницу немного подрос. В итоге 
уровни доходности находятся сейчас на отметках, близких к
началу января. На рынке царит неуверенность игроков в 
дальнейшем развитии ситуации на валютном и денежном
рынке. Вброс рублей со стороны ЦБ, который прошел на 
прошлой неделе,  явно носил разовый характер, что снижа-
ет интерес участников торгов к покупкам рублевых облига-
ций. Кроме того, приближаются налоговые выплаты, кото-
рые "съедят" на следующей неделе около 30-40 млрд. руб. 
свободных средств банков, а 20-28 февраля только на нало-
ги потребуется около 70-90 млрд. руб.  Мы ожидаем, что в 
лучшем случае котировки бумаг  в начале недели  достигнут 
уровней начала января, в конце недели пройдет консолида-
ция, а уже в 20-х числах февраля вновь может начаться 
плавный рост доходности.             
   Важным долгосрочным фактором, который тормозит рост
рынка в долгосрочной перспективе, является низкий уро-
вень спрэдов между рублевыми и валютными бумагами  по
эмитентам 1 и 2 эшелона, а в 3 эшелоне отдельные рубле-
вые выпуски торгуются с дисконтом к их рублевым анало-
гам, поэтому текущие уровни на рынке облигаций  выглядят
как близкие к справедливым и перспектив для долгосрочно-
го роста также пока не просматривается.  
   Первичный рынок  будет на следующей неделе достаточ-
но интересным.  15 февраля размещается НМЗ имени
Кузьмина. Заявленная доходность 10,75-11,15% выглядит 
несколько завышенной, т.к. поручителем по займу выступа-
ет МК Эстар, которая представила лишь свою неконсолиди-
рованную отчетность, которая в полной мере не дает пред-
ставления о бизнесе, поэтому справедливая доходность для
эмитента находится на уровне 10-10,3%(+премия 0,2-0,3п.п. 
на аукционе)  
   Справедливая доходность по облигациям Газ-финанс, 
которые будут размещаться  14  февраля, может быть оце-
нена на уровне кривой АвтоВАЗа плюс небольшая премия
0,2-0,3 п.п., т.е. на уровне 7,8-8%.  С  учетом  премии за
возможную негативную конъюнктуру, указанные организато-
рами уровни 7,9-8,1 % кажутся достаточно справедливыми, 
однако мы ожидаем, что уровень доходности будет ближе  к 
верхней планке указанного диапазона.   
 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 



Доходно
сть к 

погашени
ю 

(оферте)

Изм. 
цены за 
неделю

Кол-во 
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Объем торгов 
на ММВБ за 
неделю

Среднедневно
й объем 
торгов за 
неделю

Объем рынка 
по номиналу 

(на конец 
недели)

Объем рынка 
по текущим 
ценам ( на 

конец недели)

Кол-во 
выпусков в 
обращении

% % шт. млрд.руб. млрд.руб. млрд.руб. млрд.руб. шт.
Всего 0,00 4433 41 601 8 320 615 041 625 272 367
Москва 5,84 0,04 299 7 974 1 595 62 719 67 484 14
Прочие РМОВ 7,15 0,03 558 3 039 608 86 223 92 206 73
Корпоративные 8,30 -0,01 3576 30 588 6 118 466 100 465 582 280
В т.ч. по эшелонам
1 эшелон 6,59 0,02 487 13 988 2 798 103 000 104 740 16
2 эшелон 7,94 -0,04 1218 9 454 1 891 191 573 196 203 88
3 эшелон 9,79 0,02 1871 7 145 1 429 171 527 164 640 176
В т.ч. по отраслям
Банки 7,55 0,02 309 6 964 1 393 79 195 78 321 45
Телеком 8,27 -0,02 516 3 437 687 69 053 71 086 33
Машиностроение 8,64 0,02 364 1 392 278 40 500 41 105 28
Металлургия 8,15 -0,09 220 1 355 271 37 630 38 058 19
ТЭК 7,60 -0,09 359 4 804 961 81 200 83 141 22
Химия и нефтехимия 7,53 0,03 107 798 160 11 368 11 670 11
Лесная и целл.-бум. 10,63 -0,01 65 281 56 4 031 4 053 7

Потребительский рынок 9,64 -0,02 946 4 148 830 56 437 57 165 59

Ипотека и строительство 10,02 0,04 183 216 43 21 994 17 766 19

Изменения цен, объемы торгов  и текущая доходность негосударственных облигаций   
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10 фев 09 фев 08 фев 07 фев 06 фев
1 365,26 1 366,37 1 335,19 1 330,64 1 325,27

40,82 41,85 30,53 22,38 22,56
10 919,05 10 883,35 10 858,62 10 749,76 10 798,27

1 663,75 1 654,08 1 670,47 1 651,84 1 657,54
16 257,83 16 439,67 16 272,68 16 720,99 16 747,76

Рынок акций                     

Индекс РТС , *)                                                            
Объем торгов на ММВБ (млрд. руб.)                      

*)  По данным РТС
    (www.rts.ru)

DJIA                                                           
NASDAQ   100                                                       
Nikkei

• На прошедшей неделе индекс РТС RTSI* продемонстриро-
вал рост на 4,37% (неделей ранее понизился на 4,74%), прак-
тически вернувшись на уровень своих исторических максиму-
мов на фоне резко выросших оборотов торгов. Индекс RTSI с 
конца октября 05 г., по-прежнему, остается лидером роста в 
сравнении с другими индексами рынков акций развивающихся
и развитых стран, сохраняя от них значительный отрыв. Ос-
новной вклад в рост индекса на прошедшей неделе осущест-
вили выросшие в цене акции Сбербанка, РАО ЕЭС и Лукойла.
•  Повышение российского рынка акций на прошедшей неделе
стало следствием резко выросшей рублевой ликвидности и 
ряда позитивных российских корпоративных новостей. Вместе 
с тем, традиционные лидеры роста индекса RTSI - акции неф-
тяных компаний на минувшей неделе оказались на задворках
проходившего роста. Это было обусловлено наблюдавшимся 
падением цен на нефть, упавшей по итогам недели на 5,4%. В 
целом снижение нефти от своих исторических максимумов 
составляет уже более 11%. Нефть дешевеет на мировых рын-
ках в ожидании сезонного роста добычи и увеличения запасов 
нефти. Акции мировых нефтегигантов из-за этого на прошлой 
недели упали на 2-5%, а лидером падения цен среди них ста-
ли акции партнера Лукойла – компании Conoco (-5%). В слу-
чае продолжения падения цен на нефть по пессимистичному 
сценарию, обусловленному реализацией технической фигуры 
«двойная вершина», они в среднесрочной перспективе могут 
опуститься до уровней в $40 за баррель. Мы полагаем, что 
такое снижение стоимости нефти способно вызвать падение 
цен на «нефтяные» акции до 25-30%. 
• На фоне падения цен на товарных рынках европейские ин-
дексы акций завершили неделю падением из-за снижения ко-
тировок нефтяных и добывающих компаний, которое переве-
сило рост цен на акции автопроизводителей. Падение цен на 
акции добывающих компаний вызвал спад цен на биржевые
металлы. В итоге за неделю рекордсменами падения стали 
акции горнодобывающих BHP Billiton (-6,1%) и Rio Tinto (-
4,2%). Мы полагаем, что на предстоящей неделе, в случае 
продолжения тенденций снижения цен на цветные металлы, 
коррекцию следует ожидать и в акциях НорНикеля.  
• Лидерами российского роста на прошедшей недели стали 
акции АВТОВАЗа и КАМАЗа продемонстрировавшие повыше-
ние на фоне общего роста европейского автосектора, где в 
частности, акции Volkswagen подорожали на 10%, до макси-
мума трех лет. Однако мы не ждем продолжения роста в ак-
циях российского автосектора после заявлений ряда россий-
ских чиновников, о том  что они не считают целесообразной 
консолидацию государством активов в российском автопроме.
• В центре внимания мировых рынков на предстоящей неделе 
будут финансовые итоги ведущих европейских банков и ком-
паний сталелитейного сектора, а также выступления нового 
главы американской ФРС. На этой неделе представят отчеты
о прибылях сталелитейные Mittal Steel,  Arcelor и 
ThyssenKrupp. Неделя для стальных компаний началась не 
очень благоприятно – падение акций южнокорейской POSCO 
из-за озабоченности по поводу прибылей компании потащило 
вниз азиатские рынки. Индексы акций Японии в понедельник 
завершили торги снижением, из-за падения акций Teikoku Oil
и перспектив повышения процентных ставок Банком Японии. 
• На предстоящей неделе мы предполагаем маловероятным, 
что индекс РТС RTSI сумеет продолжить свой рост темпами 
прошедшей недели, а в начале недели, скорее всего, рынок 
испытает снижение. 
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Календарь  событий (время московское) 
 
13/02/2006 Понедельник 
• 02:50 Япония: Сальдо торгового баланса за декабрь  
• 02:50 Япония: Сальдо платежного баланса за декабрь  Прогноз -  +Y1552.5 млрд.  
• 07:30 Япония: Использование производственных мощностей за декабрь  
• 07:30 Япония: Промышленное производство за декабрь  
• 10:00 Германия: Оптовые цены за январь  
• 10:00 Германия: Окончательный индекс потребительских цен за январь  
• 10:00 Германия: Окончательный гармонизированный индекс потребительских цен за январь  
• 12:30 Великобритания: Индекс производственных цен за январь  
• 12:30 Великобритания: Индекс цен на жилье за декабрь  
• 18:30 Великобритания: Индекс совпадающих индикаторов за декабрь  
• 18:30 Великобритания: Индекс опережающих индикаторов за декабрь  
• 20:00 Еврозона: Встреча министров финансов Еврогруппы в Брюсселе. 
• 20:15 США: Выступление президента Федерального Резервного Банка Кливленда Sandra Pianalto перед 

Ассоциацией Экономического Анализа на тему экономических прогнозов и денежно-кредитной политики. 
• Великобритания: Цены на жилье за февраль  
• Объявление об аукционе Минфина США 4-Week Bill 
• Аукционы Минфина США 3-Month Bill и 6-Month Bill 
• В ТПП РФ состоится конференция на тему "ВТО и потребительский рынок России".  
• Состоится презентация новых контрактов: фьючерсов на еврооблигации и 10-летние облигации города 

Москвы. 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Свердловская энергетическая управляющая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Томская энергетическая управляющая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Шахта Егозовская" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Шахта Колмогоровская" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Шахта Красноярская" 
• 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 - 5 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 126 050 000  
• Выплата купона  Салаватнефтеорг-синтез, 1 [Облигации] Ставка купона - 14 % Размер купона (RUR) - 70.19 

Объем - 300 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 21 057 000  
• Выплата купона  Росбанк, 1 [Облигации] Ставка купона - 9.25 % Размер купона (RUR) - 46.38 

Объем - 3 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 139 140 000  
• Выплата купона  НОМОС-БАНК, 2007 [Еврооблигации] Ставка купона - 9.125 % 

Размер купона (USD) – 45625 Объем - 125 000 000 / USD  
• Погашение  Салаватнефтеоргсинтез, 1 [Облигации] Объем - 300 000 000 / RUR Номинал - 1000 

 
14/02/2006 Вторник 
• 10:00 Германия: Предварительный прирост ВВП за 4 квартал  
• 12:30 Великобритания: Индекс потребительских цен за январь  
• 12:30 Великобритания: Индекс розничных цен за январь  
• 12:30 Великобритания: Индекс розничных цен за исключением выплат по ипотечным закладным за январь  
• 13:00 Германия: Индекс оценки текущих экономических условий за февраль  
• 13:00 Германия: Индекс экономических ожиданий за февраль  
• 13:00 Еврозона: Прирост ВВП за 4 квартал  
• 13:00 Еврозона: Индекс оценки текущих экономических условий ZEW за февраль  
• 13:00 Еврозона: Индекс ожиданий ZEW за февраль  
• 16:30 США: Розничные продажи за исключением продаж продуктов питания и автомобилей за январь  

Прогноз -  +0.7%  
• 16:30 США: Розничные продажи, включая продажи продуктов питания за январь  Прогноз -  +0.8%  
• 18:00 США: Деловые запасы за декабрь  Прогноз -  +0.3%  
• Аукцион Минфина США 4-Week Bill 
• Акционеры ТГК-5 и присоединяемых компаний рассмотрят изменения в устав общества.  
• РФФИ проведет аукцион по продаже 24% акций ОАО "ВО "Зарубежцветмет" (г.Москва).  
• Возобновится слушание иска ФАС о недействительности торгов по Осиновскому участку (Саратовская обл.). 
• Внеочередное заочное собрание акционеров ОАО "Сибирское молоко". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Территориальная генерирующая компания - 5". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Сода". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Саратовнефтегаз". 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Вятская электротепловая компания" 
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• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Марийская региональная генерирующая компания" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Удмуртская территориальная генерирующая компания" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО энергетики и электрификации Ульяновской области 

"Ульяновскэнерго" 
• Выплата купона  Русский продукт, 4 [Облигации] Ставка купона - 13.95 % Размер купона (RUR) - 34.78 

Объем - 440 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 15 303 200  
• Выплата купона  ЭйрЮнион, 1 [Облигации] Ставка купона - 13 % Размер купона (RUR) - 32.41 

Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 48 615 000  
• Выплата купона  ХМЛК Открытие, 1 [Облигации] Ставка купона - 11 % Размер купона (RUR) - 27.42 

Объем - 200 000 000 / RUR  Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 5 484 000  
• Выплата купона  ВИНАП-ИНВЕСТ, 1 [Облигации] Ставка купона - 13.3 % Размер купона (RUR) - 66.32 

Объем - 400 000 000 / RUR  Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 26 528 000  
• 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  
• Погашение  БФА, 1 [Облигации] Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал -   
• Размещение  Банк Зенит, 2 [Облигации] Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  ГАЗ-финанс, 1 [Облигации] Объем - 5 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 

 
15/02/2006 Среда 
• 12:30 Великобритания: Уровень безработицы за январь  
• 12:30 Великобритания: Количество безработных за январь  
• 12:30 Великобритания: Средняя заработная плата включая премии за декабрь  
• 12:30 Великобритания: Средняя заработная плата за исключением премий за декабрь  
• 13:30 Великобритания: Публикация Отчета по Инфляции Банка Англии 
• 15:00 США: Индекс количества заявок на ипотечный кредит  за неделю до 10 февраля  
• 16:30 США: Индекс деловой активности за февраль  
• 17:00 США: Данные по притокам капитала за декабрь  
• 17:15 США: Использование производственных мощностей за январь  Прогноз -  80.9%  
• 17:15 США: Промышленное производство за январь  Прогноз -  +0.3%  
• 18:00 США: Выступление председателя ФРС Ben Bernanke по денежной политике в Комитете по финансовым 

услугам в Вашингтоне. 
• 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 10 февраля  
• 21:00 США: Индекс рынка жилья за февраль  
• США: Отчет министра финансов США John Snow по бюджету на 2007 год в Сенате. 
• ФАС продолжит рассмотрение жалобы "ВымпелКома" к Государственной комиссии по радиочастотам. 
• Внеочередное заочное собрание акционеров ОАО "Азиятранс Ре". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Орскнефтеоргсинтез". 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Архангельское геологодобычное предприятие" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Ковровский механический завод" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Пензенская энергоремонтная компания" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Сандвик-МКТС" 
• 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  Газпром, 4 [Облигации] Ставка купона - 8.22 % Размер купона (RUR) - 40.99 Объем - 5 000 

000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 204 950 000  
• Выплата купона  Россия, 46017 [Облигации] Ставка купона - 9 % Размер купона (RUR) - 22.44 Объем - 10 000 

000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 224 400 000  
• Выплата купона  Санкт-Петербург, 25034 [Облигации] Ставка купона - 11.01 % Размер купона (RUR) - 3.59 

Объем - 350 000 000 / RUR  Номинал - 100  Оценочная сумма выплаты - 12 565 000  
• Выплата купона  Россия, 45001 [Облигации] Ставка купона - 10 % Размер купона (RUR) - 12.47 Объем - 40 

500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 505 035 000  
• Выплата купона  Белгородская область, 31001 [Облигации] Ставка купона - 8.38 % Размер купона (RUR) - 

20.89 Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 41 780 000  
• 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 - 10 % Размер купона (RUR) - 49.86 

Объем - 56 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 2 792 160 000  
• Выплата купона  АВТОВАЗ, 2 [Облигации] Ставка купона - 9.2 % Размер купона (RUR) - 45.87  

Объем - 3 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 137 610 000  
• Погашение  Россия, 27022 [Облигации] Объем - 24 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  ММБ, 2 [Облигации] Объем - 3 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  НМЗ им. Кузьмина, 1 [Облигации] Объем - 1 200 000 000 / RUR Номинал - 1000  
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• Размещение  Банк Русский стандарт, 6 [Облигации] Объем - 6 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 
 
16/02/2006 Четверг 
• 02:50 Япония: Притоки капитала  за неделю до 10 февраля  
• 03:30 Великобритания: Индекс цен на жилье за январь  
• 12:30 Великобритания: Розничные продажи за январь  
• 16:30 США: Индекс цен на экспорт за январь  
• 16:30 США: Индекс цен на импорт за январь  
• 16:30 США: Разрешения на строительство за январь  
• 16:30 США: Начало строительства за январь  
• 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 11 февраля  
• 18:00 США: Отчет по денежно-кредитной политике председателя Федерального Резерва Ben Bernanke в 

Банковском Комитете Сената в Вашингтоне. 
• 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 10 февраля  
• 20:00 США: Индекс постепенного разгона инфляции за февраль  
• 20:00 США: Индекс деловой активности по данным Федерального Банка Филадельфии за февраль  
• Объявление об аукционах Минфина США 3-Month Bill, 6-Month Bill, 2-Year Note и 5-Year Note 
• Апелляционный суд возобновит рассмотрение жалобы АФК "Система" на ликвидацию ТОО "ВАСТ".  
• Акционеры "Сибнефтегаза" рассмотрят вопрос о получении от "Итеры" займа на сумму 1,74 млрд руб. 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО страховая компания "Аккорд-Гарант" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО энергетики и электрификации "Курганэнерго" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Оренбургнефтепродукт" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО энергетики и электрификации "Самараэнерго" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Челябинский электродный завод" 
• Внеочередное заочное собрание акционеров ОАО "Сибирская нефтегазовая компания". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Самарская территориальная генерирующая компания". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Самарская распределительная компания". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Самарская магистральная компания". 
• 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  Банк Спурт, 01 [Облигации] Ставка купона - 9.25 % Размер купона (RUR) - 23.06 

Объем - 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 11 530 000  
• Выплата купона  Якутия (Саха), 25006 [Облигации] Ставка купона - 10 % Размер купона (RUR) - 24.93 

Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 49 860 000  
• Выплата купона  СУЭК, 2 [Облигации] Ставка купона - 11 % Размер купона (RUR) - 27.42  

Объем - 1 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 27 420 000  
• 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  
• Размещение  Элемтэ, 2 [Облигации] Объем - 600 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  ДОМО-Финанс, 1 [Облигации] Объем - 1 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  Банк Проектного Финансирования, 1 [Облигации] Объем - 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 

 
17/02/2006 Пятница 
• 02:50 Япония: Прирост ВВП за 4 квартал  Прогноз -  +1.2%  
• 13:00 Еврозона: Промышленное производство за декабрь  
• 16:30 США: Индекс производственных цен за исключением цен на продукты питания и энергию за январь  

Прогноз -  +0.1%  
• 16:30 США: Индекс производственных цен за январь  Прогноз -  +0.1%  
• 17:45 США: Настроение потребителей по данным Мичиганского Университета за февраль  
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Первый Московский часовой завод" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Горно-металлургическая компания "Норильский никель" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Московский телевизионный завод "РУБИН" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Новгородская энергосбытовая компания" 
• 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  Москва, 43 [Облигации] Ставка купона - 10 % Размер купона (RUR) - 25.21  

Объем - 5 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 126 050 000 
 
 

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях и не содержит рекомендаций или 
предложений о совершении сделок.  

АКБ «Промсвязьбанк» (ЗАО) уведомляет, что использование представленной информации не обеспечивает защиту от убытков или получение 
прибыли. АКБ «Промсвязьбанк» (ЗАО) не несет ответственности за полноту и точность предоставленной информации, а также последствия её 
использования, и оставляет за собой право пересмотреть ее содержание в любой момент без предварительного уведомления. 
 




