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Сальдо операций ЦБ РФ *) 710,1 588,8

-146,9
175,9
121,3

1022,6 846,7

Мировые рынки акций  
Ведущие индексы Европы и США по итогам торгов на
прошедшей неделе преимущественно выросли: не-
мецкий DAX (+0,5%), французский CAC 40 (+0,2%),
FTSE-100 (+0,8%), американские DJIA (+0,03%), SP500
(-0,3%), Nasdaq Сomposite (-0,3%).  См. стр. 3

 
 

Российский рынок акций 
Рынок акций РФ на прошедшей неделе показал раз-
нонаправленное изменение котировок по спектру
наиболее ликвидных ценных бумаг. Однако индексы
ММВБ и РТС на минувшей неделе обновили свои
максимальные значения в текущем году, подняв-
шись, соответственно, выше отметок в 1850 и 2100
пунктов за счет повышения котировок наиболее ка-
питализированных нефтегазовых компаний. 
      См. стр. 4

 
 

Динамика отраслевых индексов 
В отраслевом спектре на минувшей неделе отмеча-
лась преимущественно позитивная динамика. Наи-
большим повышением за неделю в РТС выделились
индексы секторов “Нефтегаз” (+3,1%), “Метал-
лы/добыча” (+2,0%).     См. стр. 5

 
 

Новости недели  
Инфляция в России за период с 29 марта по 4 апреля
2011 года составила 0,1%, с начала месяца — 0,1%, с
начала года — 3,9%, сообщил Росстат. См. стр. 2

 
 

Календарь событий сегодня: 
Франция: Промышленное производство . 
      См. стр. 6
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Краткий обзор рынков акций 

за период с 4 апреля по 10 апреля 2011 г. 
Понедельник 11 апреля 2011 г. 



События и новости недели
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Макроэкономика и банковская система

Инфляция в России за период с 29 марта по 4 апреля 
2011 года составила 0,1%, с начала месяца — 0,1%, с 
начала года — 3,9%, сообщил Росстат. В прошлом году 
(на отчетный период) инфляция с начала месяца со-
ставила 0,1%, с начала года — 3,2%, в целом за апрель 
— 0,3%. По итогам 2010 года инфляция в России дос-
тигла 8,8%, за 2009 год — также 8,8%, за 2008 год — 
13,3%. 

Комментарий: В апреле текущего года продолжилось 
начавшееся в еще феврале снижение темпов роста 
потребительских цен. Замедление роста цен в марте-
апреле наблюдается по всем компонентам потреби-
тельской корзины, включая как непродовольственные 
товары и услуги, так и продукты питания. По словам  
главы Банка России С.Игнатьева инфляция в РФ в III 
квартале текущего года может быть нулевой, а в IV 
квартале составить 1,5% при том, что темпы роста по-
требительских цен в РФ в I полугодии 2011 года вряд 
ли будут выше 5,5%. «Мы полагаем, что инфляция де-
кабрь к июню будет вряд ли выше 5,5%, во втором по-
лугодии — июнь к декабрю — еще 1,5%», — сказал Иг-
натьев. Минэкономразвития РФ пока не меняет офи-
циальный прогноз по инфляции на 2011 год - 6-7%. 
Банк России согласен с этой оценкой. Позитивную 
роль в сдерживании инфляции играет укрепление рос-
сийского рубля. 

Рост ВВП России в 2011 году может превысить 4%, 
сообщил председатель Банка России С.Игнатьев. «Судя 
по предварительной информации, экономический 
рост продолжается в начале 2011 года. Если не случит-
ся каких-либо новых неприятных сюрпризов, в 2011 
году ВВП может увеличиться более чем на 4 процента», 
— сказал С.Игнатьев. 

Комментарий: В январе-феврале 2011 г. ВВП РФ увели-
чился на 4,4% в годовом исчислении. Минэкономраз-
вития прогнозирует рост ВВП РФ в текущем году на 
уровне 4,2%. В то же время сложившиеся на высоком 
уровне цены на нефть, по нашим оценкам, окажут по-
зитивное влияние на экономику РФ. Соответственно, 
по нашим оценкам темпы роста ВВП РФ в текущем году 
составят 4,4-4,6%.  

Банк России решил ужесточить требования к топ-
менеджерам банков в рамках борьбы с криминальны-
ми банковскими банкротствами. ЦБ РФ разместил на 
официальном сайте проект поправок к инструкции, 
регламентирующей порядок регистрации банков и 
выдачу им лицензий. Среди массы технических изме-
нений есть одно, которое увеличивает полномочия 
регулятора по контролю за  топ-менеджерами банков. 
После того как поправки вступят в силу, члены прав-
ления банка, зампреды, руководители филиалов и их 
заместители при согласовании своих кандидатур в ЦБ 
на соответствующие должности должны будут указы-
вать круг подразделений банка и направления дея-
тельности, которые они курируют. 

Новости эмитентов

Газпром: (рекомендация - держать): 
Газпром  ожидает хороших результатов экспорта в
первом-втором кварталах, сообщил начальник депар-
тамента внешнеэкономической деятельности концер-
на Павел Одеров. "По итогам первого квартала цифры
хорошие, по второму, думаю, будет то же самое, конъ-
юнктура рынка этому способствует", - сказал он, не на-
звав конкретных цифр. Как свидетельствует статистика
ЦДУ ТЭК, по итогам января-февраля 2011 года экспорт
российского газа вырос на 8% - до 42,154 млрд. кубо-
метров. С середины февраля спотовые цены на газ
превысили цену долгосрочных контрактов Газпрома
благодаря новостям из Ливии и Японии. Импортеры
зарабатывают на перепродаже дешевого газа Газпро-
ма на спотовых площадках по более высоким ценам.  В
пятницу на торгах в австрийском Баумгартене газ сто-
ил $359 за тысячу кубометров при том, что средняя
цена газа Газпрома на весь 2011 год прогнозируется
на уровне $352. 
Комментарий: Акции Газпрома на прошедшей неделе
оказались в числе фаворитов рынка, прибавив за не-
делю 3,5%. Интерес инвесторов к акциям компании
вызван ростом мировых цен на энергоносители и под-
питывается позитивными корпоративными новостями.
На предстоящей неделе глава Газпрома А.Миллер и
главный исполнительный директор Shell П.Возер об-
судят на переговорах обмен активами. 

Сбербанк, ВТБ: (рекомендация - держать): 
Международное рейтинговое агентство Fitch Ratings
подтвердило долгосрочные рейтинги дефолта эмитен-
та (РДЭ) Сбербанка РФ, ВТБ  и ВТБ 24 (GUTB) в ино-
странной валюте на уровне "ВВВ". Прогнозы рейтингов
всех трех банков - "стабильные". Кроме того, Fitch по-
высило индивидуальный рейтинг Сбербанка до "С" с
"С/D" и индивидуальные рейтинги ВТБ и ВТБ 24 до
"С/D" с "D". Подтверждение РДЭ банков по-прежнему
отражает мнение аналитиков агентства о возможной
поддержке, которую правительство может оказать
этим банкам. Повышение индивидуальных рейтингов
связано со стабилизацией операционной среды в рос-
сийском банковском секторе, а также улучшением ка-
чества активов этих банков. 
Комментарий: Стоит заметить, что ситуация в банков-
ском секторе демонстрирует в последнее время  улуч-
шение. В частности, чистая прибыль российских бан-
ков без показателей Сбербанка в марте текущего года
увеличилась в 1,5 раза по сравнению с февралем - до
120,4 млрд. руб.. При этом российские банки увеличи-
ли в марте текущего года портфель кредитов физли-
цам на 2,4%, в то же время просрочка по этому виду
ссуд сократилась в марте на 1,3 млрд. руб. Вклады в
банках увеличились в марте на 1,3%, или на 67 млрд.
руб., а за I квартал вклады выросли на 3,3%. Кредиты
юридическим лицам без МБК выросли за март на 1,6%,
в то время как просроченная задолженность по этому
виду ссуд снизилась на 2,2%, или на 10,9 млрд. руб. 
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• Ведущие индексы Европы и США по итогам 
торгов на прошедшей неделе преимущественно вы-
росли: немецкий DAX (+0,5%), французский CAC 40
(+0,2%), FTSE-100 (+0,8%), американские DJIA (+0,03%), 
SP500 (-0,3%), Nasdaq Сomposite (-0,3%). 

• Европейские индексы на минувшей неделе 
прибавили на фоне оптимистичных данных по дело-
вой активности в Европейском регионе. В частности, 
как стало известно, индекс менеджеров по снабже-
нию для сферы услуг Еврозоны в марте вырос к мак-
симальному уровню за три с половиной года, 57,2 
против 56,8 в феврале, что превысило ожидания рын-
ка, предполагавшие, что индекс останется без изме-
нений по сравнению с предварительным значением 
56,9 пункта.  

• Португалия в четверг официально обрати-
лась за финансовой помощью к Евросоюзу, став 
вслед за Грецией и Ирландией третьей страной Евро-
союза, не сумевшей самостоятельно справиться с
долговыми проблемами. Ранее в Португалии про-
изошла отставка Правительства, которое не смогло 
провести через парламент новый пакет мер по со-
кращению госрасходов. Объем пакета финансовой 
помощи, который получит Португалия составит по-
рядка €80 млрд., заявил еврокомиссар по экономиче-
ским вопросам О.Рен. 

• Европейский Центробанк (ЕЦБ) принял реше-
ние поднять ключевую ставку на 0,25 процентного 
пункта. Повышение базовой процентной ставки ЕЦБ 
обосновано необходимостью сдерживания инфляци-
онных ожиданий, заявил глава ЕЦБ Ж.-К.Трише, вы-
ступая на пресс-конференции по итогам заседания 
ЕЦБ, на котором было принято решение повысить ба-
зовую процентную ставку до 1,25%. По его словам, 
ужесточение денежно-кредитной политики, являю-
щейся в значительной степени стимулирующей, не-
обходимо. "Повышение базовой ставки ЕЦБ поможет 
надежно сдерживать инфляционные ожидания в ре-
гионе ", - сказал Ж.-К.Трише. Глава ЕЦБ отметил также, 
что решение о подъеме ставки было единогласным и
оно позволит нам обеспечить ценовую стабильность 
в среднесрочной перспективе. По словам Ж.-К.Трише, 
ЕЦБ не принял решение о том, будет ли это повыше-
ние первым в серии подъемов ставки.  

• Рынок акций США на прошедшей неделе пока-
зали смешанную динамику в преддверии наступаю-
щего на этой неделе сезона корпоративной отчетно-
сти. Выступивший на минувшей неделе глава ФРС 
Б.Бенранке также заявил, что нынешний рост цен на
сырье, вызвавший всплеск инфляции, связан с факто-
рами спроса и предложения на глобальном рынке и, 
скорее всего, является временным явлением. Отме-
тим, что в последнее время многие представители 
ФРС заговорили об опасности  слишком быстрого 
роста потребительских цен, призывая отреагировать 
на него ужесточением кредитно-денежной политики.
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Российский рынок акций 
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• Рынок акций РФ на прошедшей неделе показал 
разнонаправленное изменение котировок по спектру
наиболее ликвидных ценных бумаг, а количество упав-
ших и выросших в цене акций оказалось примерно 
одинаковым. Ведущие российские фондовые индексы
ММВБ и РТС на минувшей неделе обновили свои макси-
мальные значения в текущем году, поднявшись, соот-
ветственно, выше отметок в 1850 и 2100 пунктов за счет 
повышения котировок наиболее капитализированных
нефтегазовых компаний. 
• Поддержку рынку акций РФ на прошедшей неде-

ле оказала позитивная динамика европейских и амери-
канских фондовых индексов, а также подъем мировых 
цен на нефть. Котировки нефти марки Brent в пятницу
поднялись выше отметки в $126, а стоимость американ-
ской WTI перевалила за $113 за баррель на фоне сохра-
няющейся геополитической напряженности в Северной 
Африке и на Ближнем Востоке. После того, как действия
НАТО были подвергнуты критике из-за медлительности, 
военные действия в Ливии активизировались. Авиация 
НАТО нанесла удар по одному из крупнейших нефтяных 
месторождений в Ливии - Сарир. Мировой рынок на это
отреагировал взлетом нефтяных котировок.  
• Приток капитала на развивающиеся рынки на 

прошедшей неделе продолжился. Всего по данным
Emerging Portfolio Fund Research /EPFR/ за неделю, за-
вершившуюся 6 апреля, фонды Global Emerging Markets 
привлекли более $5,5 млрд. Вместе с тем, в фонды, ин-
вестирующие в акции компаний из РФ и стран СНГ, при-
ток инвестиций превысил $400 млн.  
• Фаворитами роста минувшей недели в контексте 

повышения цен на нефть и драгметаллы оказались ак-
ции ряда нефтегазовых и металлургических компаний.
Вместе с тем, на позитивных корпоративных новостях и
повышении рекомендаций по бумагам инвестбанками 
существенный подскок котировок за неделю продемон-
стрировали акции ПРОТЕКа и Концерна “Калина”. 
• В аутсайдерах недели оказались акции РТМ, по-

терявшие за неделю в цене более половины стоимости
на фоне сообщения ФБ ММВБ о приостановке торгов
акциями компании с 11 апреля в соответствии Прави-
лами листинга на основании опубликованного РТМ со-
общения о возбуждении в отношении него процедуры
банкротства. 
• На этой неделе в плане макроэкономических со-

бытий внимание инвесторов привлекут показатели ин-
фляции, промышленного производства и торгового ба-
ланса Еврозоны и США, а также розничные продажи и
показатели рынка труда в США. В начале недели мы 
ожидаем боковой динамики на отечественном фондо-
вом рынке. В дальнейшем на поведение рынка акций РФ
будут оказывать влияние колебания ведущих мировых
фондовых индексов, изменения цен на сырье, поведе-
ние доллара США к рублю и на международном валют-
ном рынке, а также корпоративные события и новости о 
развитии ситуации в Европе, Японии, Северной Африке 
и на Ближнем Востоке. 
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*)  По данным РТС
 (www.rts.ru)
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Текущие индексы привлекательности секторов отражают средний
темп изменения отраслевых индексов за последние 2 недели. 

• В отраслевом спектре на минувшей неделе отмеча-
лась преимущественно позитивная динамика. Наиболь-
шим повышением за неделю в РТС выделились индексы
секторов “Нефтегаз” (+3,1%), “Металлы/добыча” (+2,0%) и 
”Телеком” (+1,3%). В аутсайдерах рынка оказался  индекс
сектора “Промышленность” (-0,1%). 

• В нефтегазовом секторе на минувшей неделе на фо-
не повышения мировых цен на нефть повышением коти-
ровок выделились привилегированные акции Транснеф-
ти (+8,8%) и Татнефти (+5,4%), а также обыкновенные ак-
ции Татнефти (+3,8%) и Газпрома (+3,5%). Интерес к акци-
ям Транснефти был вызван обнародованием компанией
прогнозов на 2011 г. основных показателей деятельности, 
включая тарифы по транспортировке нефти и нефтепро-
дуктов, объемы прокачки нефти, размера выручки и рас-
ходов. В частности, Транснефть в 2011 г.  планирует пере-
качать по нефтепроводу ВСТО 30 млн. т, из которых 8,8 
млн. т - восточносибирские ресурсы и 21,2 млн. т - запад-
носибирские. При этом особый интерес к сорту нефти 
"ВСТО" проявляют Япония (в 2010 г. потребление этой 
нефти составило 30%), Южная Корея (28%), США (16%),
Таиланд (12%) и Китай (8%). Интерес инвесторов к акциям
Татнефти связан с ожиданиями получения компанией
компенсаций в случае роста налоговой нагрузки на от-
расль путем установления льготных ставок НПДИ в отно-
шении основных месторождений . 

•  В секторе “Металлы/добыча“ фаворитами недели в 
условиях роста цен на драгметаллы стали обыкновенные
(+4,1%) и привилегированные (+12,9%) акции Лензолото, 
а также обыкновенные акции Полиметалла (+10,5%). Кро-
ме того, значительным подъемом отметились акции ”Рас-
падской” (+7,95%). Вместе с тем, существенным пониже-
нием за неделю выделились акции Челябинского метком-
бината (-7,5%), Синарского трубного завода (-6,7%), ММК 
(-5,6%) и НЛМК (-4,7%). В частности, снижение котировок 
акций ММК было связано с понижением рекомендаций 
по акциям компании инвестбанками  после публикации 
ММК финансовых результатов за IV квартал 2010 г. по 
МСФО. 

• В секторе “Телеком“ на прошедшей неделе повыше-
нием выделились акции Ростелекома (+2,2%), который 
сообщил что 1 апреля 2011 г. ЦентрТелеком, Сибирьтеле-
ком, Дальсвязь, Уралсвязьинформ, ВолгаТелеком, СЗТ, 
ЮТК и Дагсвязьинформ были присоединены к ОАО «Рос-
телеком», который стал правопреемником по всем пра-
вам и обязательствам этих компаний.  
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понедельник 11 апреля 2011 г.
□ Франция: Промпроизводство за февраль

вторник 12 апреля 2011 г.
□ Великобритания: Индекс розничных продаж
□ 10:00 Германия: Индекс потребительских цен
□ 12:30 Великобритания: Баланс внешней торговли
□ 12:30 Великобритания: Индекс потребительских цен Прогноз: 4.4 %г/г
□ 13:00 Германия: Индекс текущих условий ZEW Прогноз: 85.2
□ 13:00 Германия: Индекс настроений ZEW Прогноз: 11
□ 15:45 США: Индекс розничных продаж по расчету ICSC
□ 16:30 США: Индекс цен на экспорт Прогноз: 0.8 % м/м
□ 16:30 США: Индекс цен на импорт Прогноз: 2.2 % м/м
□ 16:30 США: Баланс внешней торговли Прогноз: -$44 млрд. м/м
□ 16:55 США: Индекс розничных продаж по расчету Redbook
□ 17:00 Канада: Решение по ставке Банка Канады Прогноз: 1 %
□ 18:00 США: Индекс настроений потребителей IBD
□ 22:00 США: Баланс федерального бюджета Прогноз: -$189 млрд.

среда 13 апреля 2011 г.
□ 10:00 Германия: Индекс оптовых цен Прогноз: 1.2 % м/м
□ 12:30 Великобритания: Число заявок на пособие по безработице Прогноз: -4.2 тыс.
□ 12:30 Великобритания: Уровень безработицы Прогноз: 8 %
□ 13:00 Еврозона: Промышленное производство Прогноз: 7.8 % г/г
□ 15:00 США: Индексы ипотечного кредитования
□ 16:30 США: Розничные продажи Прогноз: 0.5 % м/м
□ 18:00 США: Товарно-материальные запасы компаний Прогноз: 0.8 % м/м

четверг 14 апреля 2011 г.
□ 16:30 США: Заявки на пособие по безработице
□ 16:30 США: Индекс цен производителей

пятница 15 апреля 2011 г.
□ 06:00 Китай: Динамика ВВП Прогноз: 9.5% г/г
□ 06:00 Китай: Промышленное производство Прогноз: 14% г/г
□ 06:00 Китай: Розничные продажи Прогноз: 16.5% г/г
□ 06:00 Китай: Индекс потребительских цен Прогноз: 5.2% г/г
□ 06:00 Китай: Индекс цен производителей Прогноз: 7.2% CNY г/г
□ 08:30 Япония: Промышленное производство
□ 13:00 Еврозона: Индекс потребительских цен
□ 13:00 Еврозона: Баланс внешней торговли
□ 16:30 США: Индекс потребительских цен
□ 17:00 США: Чистый объем покупок долгосрочных ЦБ США
□ 17:15 США: Промышленное производство
□ 17:55 США: Потребительское доверие от ун-та Мичигана

Календарь событий
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