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Надувайся, пузырь...
Ïîñëå ðåøåíèÿ ÔÐÑ ÑØÀ èíäåêñ Dow

Jones çà äâà ÷àñà òîðãîâ âûðîñ íà 2,5%,
Nikkei íà ñëåäóþùèé äåíü — íà 3,7%, à îñ-
íîâíûå åâðîïåéñêèå èíäåêñû çà òîðãîâóþ
ñåññèþ ïðèáàâèëè â âåñå áîëåå 3%.

«Âñå ýòî íåñêîëüêî íàïîìíèëî ñèòóàöèþ,
òèïè÷íóþ äëÿ ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêîâ, ãäå
ëþáîå õîðîøåå èçâåñòèå ìîæåò ñòèìóëèðî-
âàòü ðåçêèé ïðèòîê ëèêâèäíîñòè è çà äåíü
ïîäíÿòü ôîíäîâûå èíäåêñû íà íåñêîëüêî
ïðîöåíòîâ. Ðîñò ôîíäîâûõ èíäåêñîâ íà ðàç-
âèòûõ ðûíêàõ, êîòîðûé íàáëþäàëñÿ ïîñëå
ðåøåíèÿ ÔÐÑ, ÿâíî óêàçûâàåò íà èçáûòîê
ëèêâèäíîñòè â ìèðîâîé ýêîíîìèêå, è ìû ïî-
ïðåæíåìó ñ÷èòàåì, ÷òî ïðè÷èíà òðóäíîñòåé
íà ìèðîâûõ ðûíêàõ íå â íåõâàòêå ëèêâèäíî-
ñòè, à â íåäîñòàòêå äîâåðèÿ»,— óòâåðæäàåò
ãëàâíûé ýêîíîìèñò ÈÊ «Òðîéêà Äèàëîã»
Åâãåíèé Ãàâðèëåíêîâ. Òàê ÷òî ãëàâíûé âî-
ïðîñ îñòàåòñÿ ïðåæíèì: ñìîæåò ëè ðàäè-
êàëüíûé øàã ÔÐÑ íàäîëãî âåðíóòü ðûíêó
óâåðåííîñòü? Â ëþáîì ñëó÷àå èçìåíåíèå
ñòàâêè ñðàçó íà 50 á. ï., à íå íà 25, êàê ÔÐÑ
äåëàëî â ïðåäûäóùèå íåñêîëüêî ëåò, áûëî
íàçâàíî ïðåâåíòèâíîé ìåðîé, à çíà÷èò, äå-
íåæíûå âëàñòè ãîòîâû ê ðåøèòåëüíûì äåé-
ñòâèÿì.

Ïî ìíåíèþ Ãàâðèëåíêîâà, «ïåðåêîñû»
íà äåíåæíûõ ðûíêàõ ìèðà ñîõðàíÿþòñÿ: â
ßïîíèè ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî-ïðåæíåìó
íèçêèå è èãðà íà ðàçíèöå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê
ìîæåò âíîâü íà÷àòüñÿ â ëþáîé ìîìåíò. Ñëå-
äîâàòåëüíî, êàê òîëüêî ôèíàíñîâûå ðûíêè
óñïîêîÿòñÿ è äîâåðèå âîññòàíîâèòñÿ, ïðèòîê
ëèêâèäíîñòè â ñòðàíû ñ áîëåå âûñîêèì óðîâ-
íåì ïðîöåíòíûõ ñòàâîê âîçîáíîâèòñÿ, ÷òî áó-
äåò ñïîñîáñòâîâàòü ïîÿâëåíèþ íîâûõ «ïó-
çûðåé». Ïîêà æå ñíèæåíèå ñòàâêè ÔÐÑ îêà-
çàëîñü áîëåå çíà÷èìûì äëÿ ôèíàíñîâûõ
ðûíêîâ, à íå äëÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà. Íåñìî-
òðÿ íà ïàíè÷åñêèå íàñòðîåíèÿ íà ðûíêå èïî-
òå÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ, îçàáî÷åííîñòü ïî ïî-
âîäó òîðìîæåíèÿ â ñòðîèòåëüíîì ñåêòîðå è
îïàñåíèÿ ïî ïîâîäó îáùåãî çàìåäëåíèÿ ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà â ÑØÀ, ôèíàíñîâûå ðûí-
êè âîçâðàùàþòñÿ ê ðåêîðäíî âûñîêèì óðîâ-

íÿì. Ïî èòîãàì ñåññèè 19 ñåíòÿáðÿ Dow
Jones áûë ëèøü íà 1,1% íèæå èñòîðè÷åñêî-
ãî ìàêñèìóìà, äîñòèãíóòîãî â ñåðåäèíå ãîäà.
Ñ íà÷àëà ãîäà îí âûðîñ íà 10,6%, à óðîâåíü
ãîäè÷íîé äàâíîñòè ïðåâûøåí áîëåå ÷åì íà
19%. Ýòè ïîêàçàòåëè ÿâíî îïåðåæàþò ýêîíî-
ìè÷åñêóþ äèíàìèêó.

Èíâåñòîðû ñ âîîäóøåâëåíèåì âîñïðèíÿ-
ëè ñíèæåíèå ñòàâêè, è â áëèæàéøåé ïåðñïå-
êòèâå ôîíäîâûå èíäåêñû ìîãóò ïîáèòü íîâûå
ðåêîðäû. Ãàâðèëåíêîâ, îäíàêî, îòìå÷àåò, ÷òî
ïîëèòèêà ÔÐÑ èãíîðèðóåò ðÿä äðóãèõ ïîñ-
ëåäñòâèé, òàêèõ êàê îñëàáëåíèå äîëëàðà, è
íå ïðîñòî îñëàáëåíèå, à îæèäàíèå äàëüíåé-
øåãî ñíèæåíèÿ åãî êóðñà. Ïðè äåøåâåþùåì
äîëëàðå áóäóò äîðîæàòü íåôòü è äðóãèå áèð-
æåâûå òîâàðû, íàïðèìåð ìåòàëëû è çåðíî.
Ýòî, â ñâîþ î÷åðåäü, ìîæåò óñèëèòü èíôëÿ-
öèîííîå äàâëåíèå âî âñåì ìèðå, â òîì ÷èñëå
ýòî êîñíåòñÿ Êèòàÿ — êðóïíåéøåãî ìèðîâîãî
ïðîèçâîäèòåëÿ ïðîìûøëåííûõ òîâàðîâ, à
çíà÷èò, ìîãóò ïîéòè ââåðõ è öåíû íà èìïîðò-
íóþ ïðîäóêöèþ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, âåäü èí-
ôëÿöèÿ â Êèòàå óæå íàáèðàåò îáîðîòû.

Happy metal
Ïîêà ÷òî ñíèæåíèå ñòàâîê ÔÐÑ â öåëîì

âûãîäíî Ðîññèè: ðàñòóùèå öåíû íà íåôòü è
ìåòàëëû ïîçâîëÿò çàìåäëèòü ñîêðàùåíèå
ïîëîæèòåëüíîãî ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïå-
ðàöèé è óñêîðèòü ïîïîëíåíèå çîëîòîâàëþò-
íûõ ðåçåðâîâ è ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà,
òåìïû êîòîðîãî íåñêîëüêî óìåíüøèëèñü â
ñåðåäèíå ãîäà. Ïîñëå ñíèæåíèÿ ñòàâêè ÔÐÑ
êîòèðîâêè íåôòè äîñòèãëè ðåêîðäíîãî óðîâ-
íÿ — áîëåå $83 çà áàððåëü, à êóðñ äîëëàðà ê
åâðî îïóñòèëñÿ äî ñàìîé íèçêîé îòìåòêè â
èñòîðèè — ìåíüøå 1,40.

Íåäåëÿ, êîãäà ÔÐÑ ïîíèçèëà ó÷åòíóþ
ñòàâêó, äëÿ ðîññèéñêîãî ôîíäîâîãî ðûíêà
îêàçàëàñü ñàìîé óäà÷íîé çà ïîñëåäíèå äâà
ìåñÿöà: èíäåêñ ÐÒÑ âûðîñ íà 4%, ïðîáèâ
âàæíûé ïñèõîëîãè÷åñêèé óðîâåíü â ðàéîíå
2000 ïóíêòîâ.

Â ëèäåðû ðîñòà, êîíå÷íî æå, âûøëè áó-
ìàãè ñûðüåâûõ êîìïàíèé è áàíêîâ. Ñ áàí-
êàìè âñå ÿñíî: ýôôåêò îò ñíèæåíèÿ ïðî-

öåíòíîé ñòàâêè ÔÐÑ îùóòèëè áóìàãè áàí-
êîâñêîãî ñåêòîðà ïî âñåìó ìèðó. ×òî êàñà-
åòñÿ ñûðüÿ, òî êîòèðîâêè íåôòè çà íåäåëþ
âûðîñëè áîëåå ÷åì íà 3%, ÷òî îáóñëîâëåíî
ïëþñ êî âñåìó îñëàáëåíèåì äîëëàðà ïðîòèâ
åâðî, à òàêæå ðåçêèì ñíèæåíèåì çàïàñîâ
íåôòè â ÑØÀ. Â òå÷åíèå íåäåëè öåíû íà
àìåðèêàíñêóþ Light Sweet (îêòÿáðüñêèé
êîíòðàêò) ïîäñêî÷èëè âûøå $83 çà áàð-
ðåëü, à êîòèðîâêè íà Brent êîëåáàëèñü íà
óðîâíå $79 çà áàððåëü. Áîëüøèíñòâî öâåò-
íûõ ìåòàëëîâ òàêæå ïðîäåìîíñòðèðîâàëè
ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó. Ëèäåðîì ðîñòà
ñòàëè öåíû íà íèêåëü, êîòîðûå çà íåäåëþ
ïðèáàâèëè ïî÷òè 15%, äîñòèãíóâ $32,6
òûñ. çà òîííó. Äîïîëíèòåëüíóþ ïîääåðæêó

Всю первую половину месяца мировые фондовые рынки 
ждали часа Х. И дождались: после того как ФРС США на 
50 базисных пунктов снизила базовую ставку, все мировые
индексы резко пошли вверх.

Золотая осень

Сергей Соколов, 
старший дилер Управления
операций на фондовых рын-
ках, Сбербанк России:
«Поведение российского
фондового рынка в октябре
будет находиться под опре-

деляющим воздействием мировых рынков ка-
питала, состояние которых, в свою очередь,
будет зависеть от глубины кризиса ипотечно-
го кредитования в США, от макроэкономиче-
ской статистики США и позиции ФРС США по
дальнейшему понижению учетной ставки. Во
всех случаях лучше рынка, по моему мнению,
должны показать себя акции нефтегазового
сектора, такие как «Газпром», «ЛУКойл»,
«Транснефть», принимая во внимание их за-
метную недооцененность по сравнению с зару-
бежными аналогами и рекордно высокие цены
на нефть. Рисковыми видятся вложения в ак-
ции ГМК «Норильский никель», учитывая
стремительный рост стоимости акций компа-
нии в результате непрозрачных действий ос-
новных акционеров. Если кризис ипотечного
кредитования в США не будет иметь дальней-
шего развития, думаю, в октябре наш рынок
ждет дальнейший рост с установлением инде-
ксом РТС новых максимальных значений».

Светлана ЛОКОТКОВА
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öåíàì íà íèêåëü îêàçàëî ïðåêðàùåíèå
ðîñòà çàïàñîâ ìåòàëëà íà áèðæå.

Îòðàñëåâîé èíäåêñ ÐÒÑ «Íåôòü è ãàç»
âûðîñ çà íåäåëþ, ñ 17 ïî 21 ñåíòÿáðÿ, ïî÷-
òè íà 3%, à «Ìåòàëëû è äîáû÷à» ïîäñêî÷èë
áîëåå ÷åì íà 6%. 

Çîëîòî óâåðåííî äîðîæàåò: öåíà òðîé-
ñêîé óíöèè ïðåîäîëåëà ïñèõîëîãè÷åñêè
âàæíóþ îòìåòêó $700. Öåíà çîëîòà òðàäè-
öèîííî íàõîäèòñÿ â î÷åíü ñèëüíîé îáðàòíîé
çàâèñèìîñòè îò êóðñà äîëëàðà, è íåóäèâè-
òåëüíî, ÷òî ñåé÷àñ îíà ðàñòåò. Â õîäå íåäàâ-
íèõ ïîòðÿñåíèé íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ ðîëü
çîëîòà êàê íàäåæíîãî àêòèâà ñíîâà âîçðîñ-
ëà. Èíâåñòîðû, îáåñïîêîåííûå ñîñòîÿíèåì
àìåðèêàíñêîé è ìèðîâîé ýêîíîìèêè, òåïåðü
ãîðàçäî ìåíåå ñêëîííû ðèñêîâàòü è ïåðå-
êëþ÷èëè âíèìàíèå íà ýòîò ìåòàëë.

Ирина Филатова, 
аналитик ИК «Брокеркредит-
сервис»:
«18 и 19 сентября заверши-
лись аукционы второй волны
продаж бумаг энергосбыто-

вых компаний. Из десяти сбытовых компаний
удалось реализовать только четыре — Курган-
скую, Воронежскую, Карельскую и Тверскую.
Покупателем Карельской стал «Транснефтьсер-
вис-С» — давний инвестор в российские сбыто-
вые активы и один из крупнейших игроков на
этом рынке. Воронежскую сбытовую купил ООО
«ИК КТ Проект», Тверскую — ООО «Хронос». 
Приобретателем Курганской сбытовой компа-
нии стали структуры Артема Бикова — крупно-
го акционера «Курганэнерго». Ни по одному из
аукционов стартовая цена превышена не была.
В итоге от второй волны РАО пока выручило
только $89 млн. (а могло — более $300 млн.).
По словам представителей РАО «ЕЭС», энерго-
холдинг может изменить условия продажи сбы-
товых компаний. Основная причина отмены про-
даж 18 сентября — отсутствие двух и более
участников на аукционах. А 19 сентября ни один
из пришедших инвесторов не подтвердил даже
стартовую цену торгов, что автоматически сде-
лало аукционы по Брянской, Коми и Удмуртской
сбытовым компаниям несостоявшимися. В РАО
«ЕЭС» подозревают участников аукционов в сго-
воре, поэтому для следующих аукционов разра-
ботают новые правила продажи».
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1. Рублевый банковский депозит сроком на 1 месяц 
2. Долларовый банковский депозит сроком на 1 месяц 
3. Рублевый банковский депозит на 1 год 
4. Долларовый банковский депозит сроком на 1 год 
5. ОФЗ 46018 
6. Облигации «Газпром-6» 
7. Еврооблигации R-30

Способ размещения

Где заработать деньги * Ситуация в сентябре
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Банк

Остатки 
на расчетных
счетах юрлиц

(тыс. руб.)
До востре-

бования до 30 дней до 90 дней до 180 дней до 1 года до 3 лет
свыше 
3 лет

Депозиты  привлеченные на срок (тыс. руб.)Средства юриди-
ческих 

лиц 
(тыс. руб.)

1 СБЕРБАНК РОССИИ 924 326 463 599 456 034 20 976 949 1 677 622 50 227 268 51 694 767 24 944 386 173 867 963 1 481 474
2 ГАЗПРОМБАНК 694 766 190 610 243 806 51 15 707 199 8 429 370 8 680 197 46 692 635 2 792 817 2 220 115
3 ВНЕШТОРГБАНК 246 778 429 83 856 240 5 158 11 840 518 5 133 993 66 637 848 75 919 891 3 384 781 0
4 БАНК МОСКВЫ 147 965 485 63 270 450 13 039 155 152 007 1 986 487 33 192 982 34 250 736 2 053 780 19 888
5 УРАЛСИБ 124 928 984 78 295 030 163 272 328 6 109 352 1 959 242 21 737 238 16 488 435 67 196
6 МЕЖДУНАРОДНЫЙ МОСКОВСКИЙ БАНК 106 639 933 30 798 072 141 24 964 524 3 418 074 989 614 286 365 38 444 193 7 738 950
7 АЛЬФА-БАНК 103 932 922 60 801 906 3 285 282 2 779 670 1 273 405 15 676 028 19 813 810 302 821 0
8 РАЙФФАЙЗЕНБАНК АВСТРИЯ 73 187 471 44 025 059 0 15 985 332 3 718 723 9 254 254 166 249 37 854 0
9 СИТИБАНК 65 199 495 38 525 292 3 010 23 748 291 2 210 314 408 373 279 153 0 25 062
10 БАНК ВТБ СЕВЕРО-ЗАПАД 56 814 999 36 887 228 0 70 700 1 970 789 1 844 230 10 820 182 5 096 763 125 107
11 РОСБАНК 53 136 200 27 034 156 0 1 030 751 4 723 440 841 900 7 728 249 11 632 962 144 742
12 СВЯЗЬ-БАНК 45 771 454 24 522 931 11 330 000 1 118 479 2 299 773 6 246 223 6 598 105 4 655 932
13 ПРОМСВЯЗЬБАНК 41 670 116 34 325 281 503 270 000 1 276 450 2 210 042 2 706 080 881 760 0
14 АК БАРС 39 025 756 11 600 502 2 034 2 500 515 600 48 136 384 545 10 424 759 16 047 680
15 ТРАНСКРЕДИТБАНК 37 643 451 29 312 226 1 551 612 1 980 673 3 791 931 332 864 83 719 517 118 73 308
16 МДМ-БАНК 36 895 025 22 707 513 0 349 800 2 221 134 5 269 960 6 344 618 2 000 0
17 БАНК «САНКТ-ПЕТЕРБУРГ» 35 182 173 17 667 774 1 189 50 618 1 065 800 3 234 255 6 744 641 6 207 296 210 600
18 КИТ-ФИНАНС ИНВЕСТИЦИОННЫЙ БАНК 31 662 720 15 553 650 1 1 808 000 5 566 116 796 714 5 229 017 2 709 222 0
19 РОССИЯ 31 660 733 18 737 893 0 288 163 235 163 6 959 167 4 812 862 627 485 0
20 НОМОС-БАНК 30 270 908 14 840 631 0 2 540 000 3 205 371 3 200 000 4 850 472 1 634 433 1
21 МОСКОВСКИЙ БАНК РЕКОНСТРУКЦИИ

И РАЗВИТИЯ 28 975 637 7 786 041 50 5 263 669 8 992 605 1 555 500 4 305 124 1 072 648 0
22 ПЕТРОКОММЕРЦ 27 617 600 23 773 572 0 626 012 466 674 284 500 2 249 500 37 342 0
Всего по банковской системе 4 504 113 334 3 028 776 992 42 413 972 163 459 683 163 401 563  270 493 661 381 466 033 385793183 68 308 246

М
ес

то

Ведущие банки по объему привлеченных средств юридических лиц (по данным на 1 июля 2007 г.)

При расчете таблицы учитывались остатки средств на расчетных счетах российских коммерческих нефинансовых организаций и предпринимателей без образования юриди-
ческого лица  а также депозиты юридических лиц (балансовые счета) 417п  418п  419п  421п  422п) и векселя  эмитированные банками (балансовые счета 52301-07п).

Динамика доходности индекса РТС
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Источники: данные 
информагентств,ИК «Брокеркре-
дитсервис», ММВБ, РТС, Cbonds.

4,1 4,07

8,94 8,78

6,5
5,85

6,94

*- Доходность валютных ,банковских депозитов пересчитана в рублевом
эквиваленте по фьючерсным контрактам ММВБ на курс доллара
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