
26 фев 22 фев 21 фев 20 фев 17 фев
USD/RUR (ЦБ) 28,1550 28,1908 28,1451 28,2182 28,2225
EUR/USD 1,1867 1,1911 1,1908 1,1937 1,1932

6,4% 6,7% LIBOR 3 мес,
USD, % 4,8100 4,7800 4,7738 4,7703 4,7700

(за 05г.) (4кв 04 г.) URALS ($/барр.)     56,33 54,91 55,80 56,90 55,19
Инфляция (ИПЦ) 2,4% 10,7% Золото ($/тр.унц.) 554,15 553,00 554,00 554,50 551,70

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

2138,5 1644,6

(6.02.06) (27.12.04)
ЗВР ЦБ 195,4 120,7 
 (млрд. $)                     (17.02.06) (24.12.04)

Новости

       ВВП 
(к тому же периоду 
прошлого года)

Россия и Иран достигли принципиального соглашения о создании в России совместного предприятия
(СП) по обогащению урана. По мнению российской стороны, создание СП не может быть выделено из всего
комплекса обсуждаемых с Ираном тем. На заседании Совета управляющих МАГАТЭ 6 марта 2006г. может 
быть принято решение о передаче иранского "ядерного досье" в Совет Безопасности ООН, который может
ввести против Ирана санкции. Чиновники, участвовавшие в переговорах, заявили, что Тегеран готов к санк-
циям, хотя и считает их маловероятными. 
Минэкономразвития РФ до 1 марта внесет в правительство предложение по отмене импортных по-
шлин на технологическое оборудование более чем по 700 позициям. 
Связьинвест: Правительство РФ приняло постановление, определяющее порядок оказания услуг связи 
спецпотребителям и закрепляющее приоритетный порядок оказания услуг спецпотребителям. Отсутствие
гарантий связи спецпотребителям в случае  приватизации госхолдинга Связьинвест до сих пор было  офи-
циальной причиной неоднократно откладываемой  приватизаций госхолдинга. 
Правительство РФ приняло распоряжение о прекращении действия специального права на участие
России в управлении 36 открытыми акционерными обществами ("золотой акции"). 
Государственный Российский банк развития намерен привлечь трехлетний синдицированный 
кредит на сумму как минимум $100 млн для рефинансирования предыдущего займа. Ранее РосБР заявлял 
о намерении занять в 2006 году порядка  $500-700 млн. 
Татфондбанк разместил дебютный выпуск CLN на $90 млн. под 9,5% годовых. Срок обращения бумаг - 2 
года, предусмотрен пут-опцион со сроком исполнения через один год с даты размещения кредитных нот. 
Совет директоров Газпрома согласовал приобретение 51% акций оператора строительства морско-
го участка СЕГ. Газпром приобрететет 51% акций AO "NEGP Company" у ZGG GmbH.  
ГМК "Норильский никель" в марте может обнародовать основные параметры долгосрочной произ-
водственной стратегии.  В 2006 году компания намерена произвести 243-248 тыс. тонн никеля, 422-427 тыс. 
тонн меди, 2 900-2 950 тыс. унций (90-92 тонн) палладия и 690-700 тыс. унций (21-22 тонн) платины. 
Cовет директоров РАО ЕЭС одобрил приложение к стратегии компании до  2008 года "5+5", в кото-
ром оговаривается механизм  привлечения инвестиций в тепловые ОГК за счет  дополнительных эмиссий 
их акций. Предполагается, что мероприятия по привлечению  инвестиций будут сопровождаться постепен-
ным увеличением  доли участия частных инвесторов в уставных капиталах  тепловых ОГК. 
Искитимцемент: Представители Счетной палаты РФ ведут проверку ОАО "Искитимцемент" (крупнейшее
предприятие, входящее в ГК "РАТМ"). Проверка была назначена в связи с обращениями акционеров ОАО 
"Искитимцемент" и депутатов, направленными в СП РФ осенью 2005г. В обращениях ставилась под сомне-
ние эффективность управления предприятием и пакетом акций, находящимся в собственности государства.
Группе компаний "РАТМ" и аффилированному с ней ООО "Промстройлизинг" принадлежат 67,6% акций (29 
декабря 2005г. они были переданы в номинальное держание Сибакадембанку). Второй по величине пакет 
акций (25,5%) находится в управлении департамента имущества администрации Новосибирской области. 
Северсталь-Авто  продало 4,99% акций портфельным инвесторам для увеличения количества акций
компании в свободном обращении.Продавцом выступил основной акционер  Северсталь-Авто - контроли-
руемая главой Северстали Алексеем  Мордашовым фирма Newdeal Investments Limited. 
ФАС возбудила дело в отношении "ВолгаТелеком" по признакам нарушения антимонополь-
ного законодательства. Рассмотрение дела назначено на 21 марта 2006г. 
ЗАО "Комплексные энергетические системы" (КЭС) подало в ФАС ходатайство на консолида-
цию 75%-ного пакета акций ОАО "Российские коммунальные системы" (РКС). КЭС сейчас принадлежит 50%
плюс 1 акция РКС. Нарастить свой пакет в РКС компания планирует за счет выкупа акций, принадлежащих 
банку "Еврофинанс" (5%), "Евразхолдингу" и "Тройке Диалог" (оба - по 10%). 
АФК "Система" выкупила у Deutsche Bank 7,3% акций "Комстар-ОТС", доведя свою долю до 36,42% ак-
ций. Сумма сделки не сообщается. Напомним, что в конце декабря 2005г. Deutsche Bank приобрел у АФК 
"Система" 10,945% акций "Комстар-ОТС" за $132 млн. в рамках сделки РЕПО на 2 месяца.  
 
                                                     По материалам газет «Ведомости», «Коммерсант», а также interfax.ru, prime-tass.ru, rbc.ru, akm.ru 
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Панорама 
Краткий обзор валютных, денежных 

и фондовых рынков 
Понедельник 27 февраля 2006 года  



26 фев 22 фев 21 фев 20 фев 17 фев
$/барр 62,75 61,01 61,10 59,88 59,88

11061,9 11137,2 11069,1 11115,3 11115,3
$/тр.унц. 554,2 553,0 554,0 554,5 551,7

% год 5,206 5,206 5,206 5,206 5,206
1,317 1,311 1,308 1,308 1,310
1,187 1,191 1,191 1,194 1,193EUR/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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валют к доллару США
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Валютный и денежный  рынки             
26 фев 22 фев 21 фев 20 фев 17 фев

Ставка рефинансир.  ЦБ                                                % год 12
Остатки  КО в ЦБ                                                             млрд. р. 310 327,3 310,7 358 354,2
Депозиты КО в ЦБ млрд. р. 93,4 100,7 101,9 118,7 153,2
MIBOR 1 день % год 3,73 3,41 3,26 2,14 1,93
ЕТС (today, USD)                                                              руб. 28,2220 28,2000 28,2250 28,2250
ETC (today, EUR)                                                              руб. 33,5835 33,5825 33,6500 33,5300
Расчет. кросс-курс EUR/USD по ЕТС 1,190 1,191 1,192 1,188

Динамика курса евро к доллару

Динамика курса рубль-доллар на ММВБ 

Динамика остатков и депозитов КО в ЦБ
с мая 2005 г. по фев 2006 г.

13  (с 15.06.04 по 25.12.05)

Международный валютный рынок 
• Основные события на международном валютном рынке в по-
следние дни связан с укреплением йены. Спрос на японскую ва-
люту в феврале традиционно высок в связи с репатриацией при-
были японскими экспортерами. Спекулянты активно идут  вслед 
за трендом и покупают йену против всех европейских валют, а
также против доллара. В итоге йена за прошедшую неделю укре-
пилась к доллару  с 118,7 до 116,06, а максимальное значение
находилось на уровне 115,68.  
• Европейская валюта снизилась против Йены с 141,5 до 139 
на фоне продаж японскими и европейскими инвесторами. Евро-
пейские хедж-фонды  открывают позиции по йене против ЕВРО
на фоне ожиданий что в ближайщее время Банк Японии все-же 
откажется от политики нулевых процентных ставок. Эта игра
усиливается, тем более, что вчера министр финансов Японии
заявил, что в ближайшее время денежно-кредитная политика 
будет пересмотрена.  
• Усиливают падение ЕВРО и продажи европейской валюты
против доллара, т.к. практически весь рынок ожидает, что в бли-
жайшее время ставка ФРС будет повышаться, а возможно, это 
произойдет дважды. Продажи ЕВРО проходят на фоне ожидания
данных по США на текущей неделе, которые, как ожидается, бу-
дут позитивными. Соответственно, за прошедшую неделю пара
евродоллар снизилась  с 1,1960 до 1,1850. Вместе с тем, более 
существенному снижению  ЕВРО  препятствуют  ожидания засе-
дания ЕЦБ, которое состоится в четверг 2 марта. Определенной
уверенности в том, что ставка ЕЦБ будет повышена, у игроков
рынка нет, однако поскольку нельзя сказать на 100%, что этого 
не произойдет, а также не будет выражено уверенности в  по-
следующем заявлении в том, что ставка будет в ближайшее
время повышаться, то игра на повышение доллара к евро идет
медленнее.  
• Велика вероятность, что ЕВРО в ближайшее время продол-
жит снижение, однако сильные уровни поддержки находятся на
отметках 1,1826-1,1830, а затем на уровне 1,18, поэтому вряд ли 
доллар сможет до четверга их пробить. Если пара евродоллар
сумеет преодолеть отметку 1,18, то затем мы можем увидеть до-
статочно быстрое движение к 1,1711, в противном случае возмо-
жен возврат к 1,1930-1,1950      
  Внутренний валютный и денежный рынок. Несмотря на рост 
доллара на международном рынке, к рублю доллар начал сла-
беть: за прошедшую неделю рубль снизился с 28,13 до 28,2350,
а в ходе вчерашних торгов российская валюта выросла до 28,12-
28,14.  Это связано с большими продажами валюты экспортера-
ми на фоне проходящих налоговых выплат.  В связи с тем, что 
рублевые интервенции ЦБ ограничены (они, безусловно, проис-
ходят, однако их объем недостаточен  для поддержания ста-
бильности денежной базы), ликвидность банков снизилась, а 
ставки по МБК выросли до 4,5-5,5%.  Судя по тому, что ставки не
поднимаются выше 6%, а операции РЕПО с ЦБ спросом не поль-
зуются, реальная ликвидность банковской системы, вероятно, 
нескольку выше расчетной (2.89%), что может быть связано с
некоторым замедлением темпов роста банковских активов в
феврале, который стал отголоском январского замедления тем-
пов роста экономики РФ по итогам января.  
Мы ожидаем, что сегодня-завтра  рост рубля и ставок по МБК 
может продолжиться, однако уже в среду, в связи с началом
марта, ситуация нормализуется: МБК  подешевеют до 1%, а курс
рубля начнет медленно снижаться вслед за евродолларом и
пойдет к 28,20         
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26 фев 22 фев 21 фев 20 фев 17 фев
% год 4,58 4,53 4,57 4,53 4,54
% год 5,56 5,63 5,64 5,62 5,63

млрд. руб. 758,19 758,19 758,19 758,19 732,19
млрд. руб. 747,65 747,65 747,65 747,2 731,05
млн. руб. 887,88 8504,22 602,54 205,57 4725,68

млрд. руб. 0,00 11,00 8,00 0,00 1,40

млрд. руб. 5,29 10,74 11,73 4,79 9,46
101,48 101,57 101,58 101,51 101,64

Газпром 18.01.07 6,44 25.04.07 5,37
ВТБ 19.03.09 1,17 11.12.08 5,74
ТНК  28.11.06 4,93 06.11.07 5,81

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

561,14
409,01

402,49
337,77

269,61
222,97
214,76
207,60

206,81
162,96

МГор39-об
МагнитФ 01
ЦентрТел-4
АИЖК 5об

ФСК ЕЭС-03
МГор44-об
Магнезит 1

НОВАТЭК1о
ФСК ЕЭС-01
АИЖК 6об

Лидеры по объему торгов, млн.руб.

-3,94
-0,99
-0,51
-0,50
-0,49

0,65
0,80
0,87
1,72
2,97

-4,00 -3,00 -2,00 -1,00 0,00 1,00 2,00 3,00

Изменение цены, %

Барнаул 01
МаирИнв-
Кедр-01

ВлгТлкВТ-3
МИА-1об

Спурт 01об
ВлгТлкВТ-2
МКШВ-01

КОМИ 7в об
ВоронежОб

Лидеры и аутсайдеры рынка 

Рынок ОФЗ-ОБР  Как обычно в первый рабочий день неде-
ли рынок был малоактивен, объемы торгов были на очень
низких уровнях. Неопределенность создавалась выходным
днем во всем мире. Кроме того, рынок продолжал перева-
ривать информацию об итогах очередного аукциона по 
46020, который состоялся 22 февраля. Спрос на самую
длинную бумагу рублевого долгового рынка был существен-
но ниже, чем 15.02, когда она размещалась впервые (13,1
млрд. руб. против 22,3 млрд. руб.). Разместили же немного
больше – на 4,4 млрд. руб. Доходность по средневзвешен-
ной цене составила 7%, а по цене отсечения – 7,05%. Оче-
видно, что политика максимального снижения доходности
вряд ли приведет к тому, что выпуск станет высоколиквид-
ным (всего в обращении находятся 7,9 млрд.руб., а для хо-
рошего вторичного оборота нужно разместит в рынок как 
минимум 20 млрд.руб), кроме того, уход доходности по вы-
пуску на справедливые уровни также в ближайшее время 
вряд ли состоится. Доходности к погашению: в 2006-2007-
1,47-5,83%, в 2008-2010-5,24-6,35%, 2011-2021–6,41-7,6%. 
Рынок негосударственных облигаций  вчера  продолжил 
слабый дрейф в сторону понижения, который идет практи-
чески весь февраль в облигациях первого эшелона и Моск-
вы и усилился на прошлой неделе на фоне приближения
конца месяца, возрастания объема налоговых выплат, сни-
жения ликвидности банков и роста ставок по МБК. 
Торговая активность вчера находилась на очень низком
уровне, лидерами нисходящего ценового движения стали
бумаги 1 эшелона и Москвы. Избавлялись вчера игроки от
коротких облигаций в этом сегменте: сильнее всего постра-
дали Газпром 3и 5 и РЖД3, снижение затронуло также ФСК
ЕЭС 3,Лукойл2 и ВТБ4.  
 В лидерах понижения оказались также бумаги Волгателе-
ком 3 и УРСИ-4. Однако телекомы в целом чувствуют себя 
намного лучше, чем 1 эшелон. Появляющиеся в этих бума-
гах небольшие объемы покупок, говорят об интересе к ним
небольших институциональных инвесторов, для которых эти
бумаги не несут в себе существенного риска, но позволяют
получить доходность хотя бы чуть выше чем в 1 эшелоне,
который совсем не интересен для мелких игроков.  
Среди прочих бумаг обращает на себя внимание рост вы-
пусков Магнезита (+0,55%) и Разгуляя1 (0,5%). Эти бумаги
остаются недооцененными в своих сегментах и имеют еще
хороший потенциал для снижения доходности.  
От вторичного рынка в целом в ближайшие дни ожидаем 
продолжения снижения цен в связи с недостатком ликвид-
ности у банков, возобновления роста доходности на между-
народных рынках, а также в связи с ожиданием довольно
большого объема первичных размещений, которые запла-
нированы на 2-3 марта (Амурметалл, КБ МИА, Мосэнерго, 
Мельничный комбинат Сокольники, ВМК-финанс, Метзавод 
им. Серова), всего на 11,5 млрд. руб.       
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Доходн-ть 
к 

погашени
ю 

(оферте)

Изм. 
цены за 
день

Кол-во 
сделок

Объем торгов на 
ММВБ

Объем рынка по 
номиналу

Объем рынка по 
текущим ценам

Кол-во вып в 
обращении

Выпуски, с 
которыми 
совершалис
ь сделки

% год. % Шт. руб. руб. руб. Шт. Шт.

Всего 0,04 761 5 219 246 306 622 148 946 800 632 524 949 022 371 174
Москва 5,80 -0,11 17 805 425 467 64 718 826 800 69 505 869 668 14 4
Прочие РМОВ 7,26 0,02 72 186 892 355 85 222 620 000 91 028 902 420 72 26
Корпоративные 8,33 0,06 672 4 226 928 484 472 207 500 000 471 990 176 934 285 144
В т.ч. по эшелонам
1 эшелон 6,76 -0,07 130 978 439 943 111 000 000 000 112 623 600 000 18 14
2 эшелон 7,99 0,10 340 1 686 841 506 187 852 595 000 192 270 560 390 87 42
3 эшелон 9,81 0,11 599 1 561 647 035 173 354 905 000 167 096 016 544 180 88
В т.ч. по отраслям
Банки 7,36 0,07 85 218 146 269 80 763 690 000 80 601 700 000 48 16
Телеком 8,20 0,15 171 1 085 831 929 64 552 595 000 66 466 620 390 33 18
Машиностроение 8,57 0,00 98 136 585 881 40 500 000 000 41 069 945 000 28 16
Металлургия 8,35 0,32 85 355 585 526 39 130 000 000 39 540 700 000 20 12
ТЭК 7,57 -0,02 167 1 110 548 751 88 200 000 000 89 968 030 000 23 15
Химия и нефтехимия 8,63 -0,04 17 43 955 702 11 467 904 000 11 788 490 162 10 5
Лесная и целл.-бум. 11,68 0,00 22 14 605 182 4 031 350 000 4 034 969 450 7 4
Потребит.рынок 9,87 0,01 280 1 020 823 119 58 315 771 000 59 004 737 882 59 29

Ипотека и строительство 10,03 0,02 59 34 313 088 21 993 800 000 17 740 857 000 19 12

Изменения цен, объемы торгов  и текущая доходность негосударственных облигаций   
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ГАЗПРОМ А5
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26 фев 22 фев 21 фев 20 фев 17 фев
1 501,97 1 465,62 1 444,35 1 459,48 1 428,14

38,65 37,95 35,64 34,91 41,36
11 069,22 11 137,17 11 069,06 11 115,32 11 115,32

1 672,29 1 677,52 1 655,68 1 675,21 1 675,21
16 096,10 15 781,78 15 894,94 15 437,93 15 713,45

*)  По данным РТС
    (www.rts.ru)

DJIA                                                           
NASDAQ   100                                                       
Nikkei

Рынок акций                     

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

• Рынок российских акций в воскресенье продолжил демонст-
рировать рост котировок по большинству ликвидных ценных 
бумаг при высоких оборотах торгов. По итогам дня индекс 
РТС RTSI (по данным РТС www.rts.ru) существенно вырос 
(+2.48%) по сравнению с закрытием предыдущего торгового 
дня и установил новый исторический рекорд, преодролев 
психологический рубеж в 1500 пунктов. Наиболее сильное 
позитивное влияние на динамику индекса RTSI оказал рост 
цен на акции российских нефтяных компаний - Лукойла, Сур-
гутнефтегаза и Сбербанка. 
• Возобновившееся повышение цен на акции российского 
нефтяного сектора было простимулировано резким ростом 
котировок нефтяных фьючерсов на мировых товарных рын-
ках. Цены на нефть в период российских выходных дней ис-
пытали новый скачок после того, как террористы "Аль-Каиды" 
попробовали взорвать один из крупнейших в мире нефтяных 
заводов в Саудовской Аравии. Террористы-смертники попы-
тались проникнуть на территорию завода на машинах, гру-
женных взрывчаткой, но охрана открыла по ним огонь, что 
привело к взрыву машин. После этой неудачи, Аль-Каида 
заявила, что продолжит атаки на объекты нефтяной инфра-
структуры. На волне обострения напряженности, цены на 
нефть рванулись вверх, прибавив в целом за прошлую неде-
лю почти 5%, что потянуло за собой котировки акций боль-
шинства мировых нефтекомпаний, среди которых российские 
«нефтяные акции» стали лидерами роста. Это и подтолкнуло 
индекс РТС RTSI к новым историческим максимумам. На наш 
взгляд, неудачный теракт против нефтеперерабатывающих 
заводов в Саудовской Аравии на самом деле показывает, что 
нефтяные объекты охраняются тщательно и поэтому вероят-
ность того, что теракт на них будет совершен, достаточно
мала. Кроме того, ситуация вокруг ядерной программы Ирана 
может успокоиться после российско-иранских переговоров, 
что, скорее всего, приведет к спаданию напряженности на 
нефтяном рынке и снижению нефтяных котировок, что вызо-
вет волну фиксации прибыли в «нефтяных фишках». 
• Еще одной причиной достижения рынком акций новых высот 
в феврале стала повышенная рублевая ликвидность, которая 
как мы наблюдаем, сейчас идет на снижение, а ставки по 
МБК растут. Мы полагаем, что падающая рублевая ликвид-
ность станет еще одним фактором, способным вызвать волну 
фиксации прибыли на российском рынке акций. 
• По телекоммуникационному сектору в воскресенье прокати-
лась волна покупок после сообщений о том, что Правитель-
ство РФ приняло постановление, определяющее порядок 
оказания услуг связи спецпотребителям и предоставляющее 
им приоритет по отношению к другим пользователям. Напом-
ним, что отсутствие гарантий связи спецпотребителям в слу-
чае приватизации Связьинвеста до сих пор было одной из 
причин затягивания сроков этой приватизации. Принятие 
данного постановления инвесторы расценили как добрый 
знак приближения приватизации Связьинвеста, появившийся 
на фоне заявлений о формировании альянсов и консорциу-
мов крупных игроков телекоммуникационного рынка, прояв-
ляющих интерес к приватизации Связьинвеста. Лидерами по-
вышения среди телекомов на этих ободряющих сектор ново-
стях, стали акции Уралсвязьинформа, Ростелекома и Севе-
ро-Западного Телекома. 
• В ближайшее время мы полагаем более вероятным, что по-
вышательная тенденция в индексе РТС RTSI будет стагниро-
вать, а рынок ждет снижение на фоне падения ликвидности. 
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Календарь  событий (время московское) 
 
26/02/2006 Воскресенье 
• Арбитраж Москвы возобновит рассмотрение иска "Самаранефтегаза" к ФНС о взыскании 165 млн руб.  
• Глава МИД Ирана встретится в Брюсселе с членами комитета по международным делам Европарламента.  
• Арбитраж продолжит рассмотрение иска о незаконности аренды дач "Сосновка-1" и "Сосновка-3".  
• Пройдет пресс-конференция Л.Реймана "Приоритеты развития отрасли ИКТ в России".  
• Продолжится рабочий визит верховного комиссара ООН по правам человека Л.Арбур в Россию.  
• КС РФ огласит постановление по делу о проверке конституционности статьи 336 Гражданского 

процессуального кодекса РФ. 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Челябинская управляющая энергетическая компания" 
• Внеочередное  собрание акционеров ОАО "Эфирное" 
• Внеочередное заочное собрание акционеров Уралвнешторгбанка. 
• Размещение облигаций: ОГО АгроКомп-2-об. Способ размещения: аукцион по купону. 

 
27/02/2006 Понедельник 
• 12:00 Еврозона: Средняя скользящая за 3 месяца по денежному агрегату М3 за январь  
• 12:00 Еврозона: Денежный агрегат М3 за январь  
• 12:30 Великобритания: Чистые объемы ипотечного кредитования за январь  
• 18:00 США: Продажи на первичном рынке жилья за январь  Прогноз -  1.260 млн.  
• Великобритания: Цены на жилье за февраль  
• Объявление об аукционе Минфина США 4-Week Bill 
• Аукционы Минфина США 3-Month Bill и 6-Month Bill 
• ФАС начнет рассмотрение дела в отношении НКНХ по признакам установления произвольного тарифа на 

перекачку этилена.  
• Состоится пресс-конференция В.Драганова на тему "Государство берет под контроль алкогольный рынок".  
• Совет директоров ОГК-5 рассмотрит инвестиционную программу компании на 2006г.  
• Брифинг, посвященный открытию конференции "Эффективные системы ядерного регулирования - проблемы 

безопасности и сохранности".  
• Внеочередное заочное собрание акционеров ОАО "ТГК-2". 
• Акционеры Тверской генерирующей компании рассмотрят вопрос о присоединении к ТГК-2.  
• Акционеры Архангельской генерирующей компании рассмотрят вопрос о присоединении к ТГК-2.  
• Акционеры Костромской генерирующей компании рассмотрят вопрос о присоединении к ТГК-2.  
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Владимирская энергетическая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Вологодская ТЭЦ" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Государственный проектно-конструкторский и научно-

исследовательский институт авиационной промышленности" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Ивановская управляющая энергетическая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Московский подшипник" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Нижегородская управляющая энергетическая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Новгородская генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Пензенская энергетическая управляющая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Приморское морское пароходство" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Якутскгеофизика" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Ярославская энергетическая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Югтранзитсервис". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Амтел-Фредештайн". 
• Выплата по 10-му купону Татнефтепродукт-7-об. Ставка купона: 11.44% годовых 

 
28/02/2006 Вторник 
• 02:50 Япония: Промышленное производство за январь  Прогноз -  +0.5%  
• 02:50 Япония: Розничные продажи за январь  
• 08:00 Япония: Начало строительства за декабрь  Прогноз -  -1.7%  
• 08:00 Япония: Заказы на строительство за декабрь  
• 10:00 Великобритания: Цены на жилье за февраль  Прогноз -  0.2% м/м, 4.2% г/г  
• 10:00 Германия: Количество безработных за январь  
• 11:55 Германия: Уровень безработицы за февраль  
• 13:00 Еврозона: Окончательный гармонизированный индекс потребительских цен за январь  
• 13:00 Еврозона: Индекс настроения в деловых кругах за февраль  
• 13:00 Еврозона: Индекс доверия в промышленности за февраль  
• 13:00 Еврозона: Индекс доверия потребителей за февраль  
• 13:00 Еврозона: Индекс экономического настроения за февраль  
• 13:30 Великобритания: Индекс настроения потребителей за февраль  Прогноз -  -5  
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• 14:00 Великобритания: Баланс продаж по данным Конфедерации Британских Промышленников за февраль  
• 16:30 США: Цепной индекс цен за 4 квартал  Прогноз -  +3.0%  
• 16:30 США: Прирост ВВП за 4 квартал  Прогноз -  +1.1%  
• 17:00 США: Индекс деловой активности по данным нью-йоркского отделения Ассоциации менеджеров 

за февраль  
• 18:00 США: Индекс деловой активности по данным Федерального Резервного Банка Ричмонда за февраль  
• 18:00 США: Продажи на вторичном рынке жилья за январь  Прогноз -  6.58 млн.  
• 18:00 США: Индекс деловой активности по данным Чикагской Ассоциации Менеджеров за февраль  Прогноз - 

 58.0  
• 18:00 США: Индекс доверия потребителей за февраль  Прогноз -  105.0  
• 19:00 США: Выступление президента Федерального Резервного Банка Чикаго Michael Moskow в Чикаго 
• Аукцион Минфина США  4-Week Bill 
• УФАС по Москве рассмотрит дело в отношении "МегаФон-Москва" по признакам нарушения закона о 

рекламе.  
• ФСТ рассмотрит вопрос об установлении тарифа на транспортировку нефти по системе "Транснефти".  
• Арбитражный суд г.Москвы рассмотрит дело о банкротстве автозавода "Москвич".  
• Акционеры ОАО "Морской порт Санкт-Петербург" переизберут совет директоров.  
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Орел ГК" рассмотрит вопрос о присоединении к ОАО "ТГК-4".  
• Акционеры Брянской генерирующей компании рассмотрят вопрос о присоединении к ТГК-4.  
• Внеочередные собрания акционеров РГК, входящих в ТГК-4, рассмотрят вопрос о присоединении к ОАО 

"ТГК-4".  
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Воронежская генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО Деревообрабатывающий комбинат "Красный Октябрь" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Калужская генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Каширская ГРЭС-4" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО Кондитерско-булочный комбинат "Черемушки" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Курская генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Липецкая генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Новоросцемент" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Орловская генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ЗАО "Компания "ПАРКойл" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Приокская территориальная генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Псковская ГРЭС" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Рязанская теплоснабжающая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Серовская ГРЭС" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Смоленская генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Смоленская ГРЭС" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Ставропольская ГРЭС" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Тамбовская генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Теплоэнергетическая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Управляющая компания "Волго-Донской энергетический комплекс" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Уссурийский бальзам" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Шатурская ГРЭС-5" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Яйвинская ГРЭС" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Таганрогский судоремонтный завод". 
• Внеочередное заочное собрание акционеров банка "Первое ОВК". 
• Выплата по 108-му купону Викинг КАБ-2-об  
• Выплата по 108-му купону Викинг КАБ-3-об 

 
1/03/2006 Среда 
• 02:30 Япония: Расходы домовладельцев за январь  
• 11:55 Германия: Индекс деловой активности в производственном секторе за февраль  
• 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в производственном секторе за февраль  
• 12:30 Великобритания: Окончательные данные по денежному агрегату М4 за январь  
• 12:30 Великобритания: Потребительское кредитование- Consumer Credit Прогноз -  stg1.0 млрд.  
• 12:30 Великобритания: Количество одобренных заявок на ипотечный кредит за январь  Прогноз -  117тыс.  
• 12:30 Великобритания: Индекс деловой активности в производственном секторе за февраль  Прогноз -  51.8  
• 13:00 Еврозона: Уровень безработицы за январь  
• 13:00 Еврозона: Предварительный гармонизированный индекс потребительских цен за февраль  
• 15:00 США: Индекс количества заявок на ипотечный кредит  за неделю до 24 февраля  
• 16:30 США: Стержневой индекс цен за январь  
• 16:30 США: Индекс цен за январь  
• 16:30 США: Личные расходы за январь  Прогноз -  +0.9%  
• 16:30 США: Личные доходы за январь  Прогноз -  +0.6%  
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• 18:00 США: Расходы на строительство за январь  
• 18:00 США: Индекс постепенного разгона инфляции за февраль  Прогноз -  64.3  
• 18:00 США: Индекс деловой активности за февраль  Прогноз -  55.5  
• 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 24 февраля  
• Возобновятся слушания по иску Росимущества к KrasAir.  
• В Москве будет снижена на 4% оплата за коммунальные услуги.  
• Кассация рассмотрит жалобу на отказ об исполнении в РФ решения зарубежного суда о взыскании с МНПЗ 

28 млн долл. 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Тольяттихлеб" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Тольяттихлеб" 
• Внеочередное собрание акционеров Импэксбанка. 
• Внеочередное заочное собрание акционеров ОАО "Южная генерирующая компания - ТГК-8". 
• Выплата по 6-му купону МИК-1-об. Ставка купона: 5% годовых  
• Выплата по 4-му купону ИС-Лизинг-5-об 
• Выплата купона  Удмуртнефтепродукт, 1 [Облигации] Ставка купона - 9.5 % Размер купона (RUR) - 47.63 

Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 71 445 000  
• Выплата купона  Газпром, 2013-1 [Еврооблигации] Ставка купона - 9.625 % Размер купона (USD) – 48125 

Объем - 1 750 000 000 / USD   
 
2/03/2006 Четверг 
• 10:00 Германия: Розничные продажи за январь  Прогноз -  1.0%  
• 13:00 Еврозона: Индекс производственных цен за январь  Прогноз -  0.8%  
• 15:30 США: Количество запланированных увольнений за февраль  
• 15:45 Еврозона: Решение по процентной ставке ЕЦБ Прогноз -  2.50%  
• 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 25 февраля  Прогноз -  285 тыс.  
• 16:30 США: Пресс-конференция президента ЕЦБ Жана-Клода Трише. 
• 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 24 февраля  
• Объявление об аукционах Минфина США 3-Month Bill и 6-Month Bill 
• Арбитраж Москвы возобновит предварительные слушания по иску ЮТК к межрегиональной инспекции ФНС.  
• Новая банкнота номиналом 10 американских долл. будет выпущена в обращение. 
• Внеочередное собрание акционеров банка "Российский кредит". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Дагестанская тепловая генерирующая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Дагестанская энергосбытовая компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "НЫТВА" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Севералмаз" 
• Годовое собрание акционеров ОАО "Центральный научно-исследовательский институт радиоэлектронных 

систем" 
• Выплата купона  Новосибирская область, 25012 [Облигации] Ставка купона - 13.3 %  

Размер купона (RUR) - 33.16 Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
Оценочная сумма выплаты - 66 320 000  

• Выплата купона  Северо-Западный Телеком, 3 [Облигации] Ставка купона - 9.25 % 
Размер купона (RUR) - 23.06 Объем - 3 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
Оценочная сумма выплаты - 69 180 000  

• Выплата купона  Банк Русский стандарт, 4 [Облигации] Ставка купона - 8.99 % Размер купона (RUR) - 45.07 
Объем - 3 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 135 210 000  

• Выплата купона  Тверская область, 25003 [Облигации] Ставка купона - 7.95 % 
Размер купона (RUR) - 19.82 Объем - 800 000 000 / RUR Номинал - 1000  
Оценочная сумма выплаты - 15 856 000  

• Выплата купона  ОМЗ, 4 [Облигации] Ставка купона - 14.25 % Размер купона (RUR) - 71.05 
Объем - 900 000 000 / RUR  Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 63 945 000  

• Выплата купона  Якутскэнерго, 1 [Облигации] Ставка купона - 14 % Размер купона (RUR) - 69.81 
Объем - 400 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 27 924 000  

• Выплата купона  НКНХ, 3 [Облигации] Ставка купона - 8 % Размер купона (RUR) - 19.95 
Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 39 900 000  

• Выплата купона  Свердловэнерго, 1 [Облигации] Ставка купона - 10.5 % Размер купона (RUR) - 52.36 
Объем - 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 26 180 000  

• Размещение  ВМК-Финанс, 1 [Облигации] Объем - 200 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  Амурметалл, 1 [Облигации] Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  КБ МИА (ОАО), 3 [Облигации] Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  Мосэнерго, 2 [Облигации] Объем - 5 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  Мельничный комбинат в Сокольниках , 1 [Облигации] Объем - 1 000 000 000 Номинал - 1000 

 
3/03/2006 Пятница 
• 02:30 Япония: Индекс потребительских цен по стране за январь  Прогноз -  0.4%  
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• 02:30 Япония: Индекс потребительских цен по Токио за февраль  Прогноз -  -0.2%  
• 02:30 Япония: Расходы домовладельцев за январь  Прогноз -  3.5%  
• 02:30 Япония: Уровень безработицы за январь  Прогноз -  4.4%  
• 11:55 Германия: Индекс деловой активности в секторе услуг за февраль  
• 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в секторе услуг за февраль  
• 12:30 Великобритания: Индекс деловой активности в секторе услуг за февраль  Прогноз -  57.0  
• 13:00 Еврозона: Розничные продажи за январь  
• 13:00 Еврозона: Прирост ВВП за 4 квартал  Прогноз -  +0.3% к/к  
• 17:45 США: Индекс настроения потребителей по данным Мичиганского Университета за февраль  Прогноз - 

 87.5  
• 18:00 США: Индекс деловой активности в секторе услуг за февраль  Прогноз -  58.0  
• Кассация рассмотрит жалобу по договору между МПНЗ и американской компанией на поставку 

нефтепродуктов.  
• Суд возобновит рассмотрение иска ЮКОСа о недействительности аукциона по продаже акций 

"Юганскнефтегаза".  
• Фиксация реестра к собранию акционеров ОАО "Магнитогорский металлургический комбинат" 
• Внеочередное собрание акционеров Промышленно-строительного банка. 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО энергетики и электрификации "Амурэнерго" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Горно-металлургическая компания "Норильский никель" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Полюс Золото". 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Завод им.В.А.Дегтярева" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Промышленно-строительный банк" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Тверская энергоремонтная компания" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО энергетики и электрификации "Хабаровскэнерго" 
• Выплата купона  МБРР, 2008 (LPN) [Еврооблигации] Ставка купона - 8.625 % Размер купона (USD) – 43125 

Объем - 150 000 000 / USD  
• Размещение  Метзавод им. А.К. Серова, 1 [Облигации] Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 
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