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Вторая волна кризиса маловероятна в ближайшие 1,5–2 года

Такое мнение журналистам высказал Вице-премьер - министр финансов РФ Алексей Кудрин на пресс-конференции в рамках встречи финансовой двадцатки, которая проходила в начале ноября в Сент-Эндрюсе (Шотландия). Эта встреча была посвящена согласованию стратегий выхода из кризиса на фоне наметившейся стабилизации финансовых рынков.

Говоря о возможных сроках реализации в России стратегии выхода из мер фискального стимулирования экономики, А.Кудрин отметил, что ситуация в России значительно отличается от положения в других странах. Отличие состоит в том, что Россия пришла к нынешнему кризису с перегретой экономикой, "со своим пузырем" и очень высокой инфляцией – выше 13 проц". "Сейчас нам не требуется существенно увеличивать расходы. Мы сохранили их на запланированном уровне, но у нас существенно упали доходы, на 25 проц. Наша задача - не наращивать расходы, чтобы не вызвать снова рост инфляции. Главная цель для России – это низкая инфляция, снизить ставки по кредитам. По сути эту задачу – снижение инфляции до 5–7 проц – мы не смогли решить за 15 лет. Без решения этой задачи мы не сможем решить задачу модернизацию экономики", - отметил А.Кудрин. В вопросах снижения инфляции уже имеются конкретные результаты: три месяца подряд с августа по октябрь был зафиксирован нулевой месячный уровень инфляции, что позволило ЦБ РФ опустить ставку рефинансирования ниже 10 проц. Более подробно об этом можно прочитать в рубрике "Тема номера" данного выпуска.  
Говоря о планах на 2010 г, А. Кудрин подчеркнул, что государственная поддержка по сути сохранится, так как сохранится уровень государственных расходов, что позволит поддержать спрос. "Только то, что половина дефицита бюджета будет погашаться за счет резервов, и половина за счет задолженности – это уже существенный план поддержки", - заявил он.

Кроме, того, в 2010 г сохранятся расходы на борьбу с безработицей, на поддержку банковской сферы, сохранятся меры по поддержке реального сектора, в частности по субсидированию процентных ставок по кредитам. Будут продолжена реализация мер по поддержке автопрома. 

Также А.Кудрин не исключил возможного использования механизма поддержки банков через ОФЗ. Этот пакет поддержки банков разрабатывался на случай, если будет увеличен пакет "плохих" кредитов на банковских балансах. "Это был резерв, который мы не собирались использовать в обязательном порядке. Ситуация в банковской сфере такова, что она не ухудшается. Мы считаем, что она стабильна. И такая поддержка требуется в меньшей степени или вообще не потребуется", - сказал он. Вместе с тем вице-премьер признал, что в будущем году ситуация с плохими банковскими балансами останется. "Главное, чтобы они не увеличивались. Мы будет сохранять эту страховку", - сказал он. 

По мнению руководителя Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) Владимира Миловидова, 2010 г будет переломным для российского финансового рынка, который выйдет на новый этап развития. Об этом он сообщил в интервью радиостанции Business FM, которое дал в октябре. 

В случае, если внесенные в Госдуму законодательные инициативы ФСФР будут успешно приняты, то "через недолгий промежуток времени российский финансовый рынок будет защищен от инсайда и манипулирования, на нем будут работать центральные контрагенты, на биржах будут совершаться сделки в оперативном режиме, увеличится их ликвидность, появится новое налогообложение производных финансовых инструментов, что увеличит привлекательность сделок с ними, облигационеры будут защищены, появятся новые возможности для выпуска новых же бумаг. То есть будет качественно другой рынок", - отметил он. 
По мнению В. Миловидова, российский рынок сейчас весьма востребован инвесторами, которые, в свою очередь, помимо различных инструментов финансового рынка, требуют комфорта участия и защищенности средств.

Как отметил глава ФСФР, "сейчас мы вносим изменения в целый ряд законов, которые направлены на то, чтобы дать инвесторам больше информации. Это еще и возможность избирать больше независимых директоров в акционерных обществах, которые будут независимо влиять на принятие решений, учитывая интересы инвесторов. В законодательство вносятся изменения, которые вводят ответственность менеджеров за те решения, которые они принимают. Одновременно вносятся и изменения, которые ужесточают требования к самим профессиональным участникам рынка ценных бумаг, повышая их надежность, их устойчивость и их конкурентную позицию с банками, с иностранными финансовыми институтами. Говоря об уже принятых решениях ФСФР, глава ведомства отметил повышение требований к минимальному собственному капиталу профучастников рынка ценных бумаг с июля 2010 г – с 5 млн руб до 35 млн руб; введение нового порядка расчета собственных средств профучастников рынка ценных бумаг и требование раскрытия этой информации на сайтах для обеспечения ее прозрачности.

"Все эти меры, конечно, жесткие для участников рынка, и многие из них, особенно небольшие компании, недовольны их введением", - признал В.Миловидов, - "Но если мы параллельно будем создавать условия для увеличения инвестиционного спроса и увеличения количества клиентов, то все это вместе должно дать общее повышение надежности российского рынка. А что касается требований к капиталу, я думаю, многие с ними справятся".

Подводя краткий итог спустя год с начала кризиса на российском финансовом рынке, глава ФСФР отметил, что "ликвидность вернулась на российский рынок, и объемы торгов на нем существенно превышают то, что происходит на других рынках. Сегодня 75 проц сделок с российскими бумагами происходят в России. Так что ликвидность вернулась", – заключил он.

Агентство "ПРАЙМ-ТАСС" вносит свой вклад в развитие инфраструктуры фондового рынка и в этом выпуске информирует участников рынка о запуске своего нового Интернет-проекта "БИР-Эмитент". Целью данного проекта является информационно-аналитическое обеспечение всех участников фондового рынка (инвесторов, аналитиков, брокеров, дилеров, депозитариев, регистраторов и др.) фундаментальной и оперативной информацией по всем российским эмитентам, ценные бумаги которых торгуются на российских и международных биржах. 
Компании - лидеры роста капитализации на 02.11.2009 г.
	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на 02.11.2009 г., руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца (+,-), %

	ОАО "ОСФ"
	OSFD
	592 140 000
	439

	ОАО "ТАМБОВСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	TASB
	151 072 701
	80

	ОАО "НОВГОРОДСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	NGSB
	192 040 503
	72

	ОАО "ЧИТИНСКАЯ ЭНЕРГОСБЫТОВАЯ КОМПАНИЯ"
	CHSB
	237 347 296
	54

	ОАО "ТУЙМАЗИНСКИЙ ЗАВОД АВТОБЕТОНОВОЗОВ"
	TUZA
	1 448 281 800
	53

	ОАО "ГРУППА ЧЕРКИЗОВО"
	GCHE
	15 737 542 317
	52

	ОАО "СИСТЕМА-ГАЛС"
	HALS
	7 437 692 366
	49

	ОАО "Энел ОГК-5"
	OGKE
	83 477 680 153
	48

	ОАО "ИКАР"
	IKAR
	474 243 189
	45

	ОАО "БУРЯТЭНЕРГОСБЫТ"
	BUSB
	148 173 889
	35


[image: image1.emf]0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

%

Компании-лидеры роста капитализации на 02.11.2009
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Источник: ММВБ
Компании - лидеры снижения капитализации на 02.11.2009 г.
	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на 02.11.2009 г., руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца (+,-),  %

	ОАО "ЕРМАК-ИНВЕСТ"
	ERMK
	50 160 000
	-52

	ОАО "МРСК ЦЕНТРА".
	MRKC
	29 130 379 613
	-27

	ОАО "СУМЗ"
	SUMZ
	2 625 866 880
	-24

	ОАО "КРАСНОЯРСКАЯ ГЭС"
	KRSG
	16 449 903 429
	-23

	ОАО "СИНЕРГИЯ"
	SYNG
	8 347 557 600
	-22

	ОАО "СВЕРДЛОВЭНЕРГОСБЫТ"
	SVSB
	516 761 740
	-21

	ОАО "БЕЛОН"
	BELO
	21 160 000 000
	-21

	ОАО "КНОС"
	KUOS
	75 902 852
	-19

	ОАО ОМЗ
	OMZZ
	1 906 350 394
	-18

	ОАО "О2ТВ"
	ODVA
	318 900 000
	-17
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Компании - лидеры снижения капитализации на 02.11.2009

ОАО "ЕРМАК-ИНВЕСТ"
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Источник: ММВБ
Компании - лидеры по объему капитализации на 02.11.2009 г.
	Название компании 
	Тиккер
	Капитализация на 02.11.2009 г., млн. руб.
	Изменение капитализации по отношению к аналогичному периоду предыдущего месяца (+,-), %

	ОАО "ГАЗПРОМ"
	GAZP
	4 210 334
	0,33

	НК "РОСНЕФТЬ"
	ROSN
	2 366 891
	-3,69

	ОАО "ЛУКОЙЛ"
	LKOH
	1 440 607
	0,94

	СБЕРБАНК РОССИИ
	SBER03
	1 405 094
	8,19

	ОАО "СУРГУТНЕФТЕГАЗ"
	SNGS
	923 803
	-0,74

	ОАО "ГМК "НОРИЛЬСКИЙ НИКЕЛЬ"
	GMKN
	738 724
	2,84

	ОАО "ГАЗПРОМ НЕФТЬ"
	SIBN
	711 337
	16,13

	ОАО "НЛМК"
	NLMK
	463 456
	-2,15

	ОАО "НОВАТЭК"
	NOTK
	415 822
	н.д.

	ОАО "МТС" ИЛИ ОАО "МОБИЛЬНЫЕ ТЕЛЕСИСТЕМЫ"
	MTSI
	406 599
	0,40
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Компании - лидеры по объему капитализации на 02.11.2009
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Источник: ММВБ
Новости регулятора
	


По материалам АЭИ «ПРАЙМ-ТАСС»

Д.Медведев подписал закон об усилении уголовной ответственности за преступления на рынке ценных бумаг

Президент РФ Дмитрий Медведев подписал федеральный закон "О внесении изменений в Уголовный кодекс Российской Федерации и статью 151 Уголовно-процессуального кодекса Российской Федерации", принятый Госдумой 14 октября 2009 г и одобренный Советом Федерации 21 октября. 

Об этом 2 ноября сообщила пресс-служба Кремля.

Закон направлен на защиту интересов инвесторов путем установления наказаний за деяния, способные причинить существенный вред правам и интересам граждан и юридических лиц на рынке ценных бумаг, посягающие на основные принципы функционирования финансового рынка, которые обеспечивают справедливое и эффективное ценообразование, равенство участников финансового рынка, охрану прав владельцев ценных бумаг.

В связи с изменениями, внесенными в законодательство о ценных бумагах, законом уточняются действующие составы преступлений за злоупотребления при эмиссии ценных бумаг, а также злостное уклонение от раскрытия или предоставления информации, определенной законодательством о ценных бумагах.

Уголовный кодекс дополнен новыми статьями об уголовной ответственности за нарушение порядка учета прав на ценные бумаги, манипулирование ценами на рынке ценных бумаг, воспрепятствование осуществлению или незаконное ограничение прав владельцев ценных бумаг. Уголовная ответственность предусмотрена за наиболее общественно опасные преступления на рынке ценных бумаг, если они были сопряжены с причинением крупного ущерба (дохода), размер которого превышает 1 млн руб.

За нарушение правил учета прав на ценные бумаги предусматривается штраф в размере от 300 тыс до 500 тыс руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период от 2 до 3 лет либо лишением свободы на срок до 2 лет со штрафом в размере до 100 тыс руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период до 1 года либо без такового.

Аналогичное деяние, совершенное группой лиц по предварительному сговору, организованной группой либо причинившее особо крупный ущерб, наказывается лишением свободы на срок от 2 до 6 лет со штрафом в размере до 1 млн руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период до 3 лет либо без такового с лишением права занимать определенные должности либо заниматься определенной деятельностью на срок до 3 лет или без такового.

За манипулирование ценами на рынке ценных бумаг предусмотрен штраф в размере от 500 тыс до 1 млн руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период от 1 года до 3 лет либо лишением свободы на срок от 2 до 6 лет со штрафом в размере до 50 тыс руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период до 3 месяцев либо без такового с лишением права занимать определенные должности либо заниматься определенной деятельностью на срок до 3 лет или без такового.

Аналогичное деяние, совершенное с использованием средств массовой информации или информационно-телекоммуникационных сетей общего пользования, включая интернет, наказывается лишением свободы на срок от 5 до 7 лет со штрафом в размере до 1 млн руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период до 3 лет либо без такового с лишением права занимать определенные должности либо заниматься определенной деятельностью на срок до 3 лет или без такового.

Под манипулированием ценами на рынке ценных бумаг понимаются действия, определенные законодательством РФ о ценных бумагах.

Незаконный отказ в созыве или уклонение от созыва общего собрания владельцев ценных бумаг, незаконный отказ регистрировать для участия в общем собрании владельцев ценных бумаг лиц, имеющих право на участие в общем собрании, проведение общего собрания владельцев ценных бумаг при отсутствии необходимого кворума, а равно иное воспрепятствование осуществлению или незаконное ограничение установленных законодательством РФ прав владельцев эмиссионных ценных бумаг и инвестиционных паев паевых инвестиционных фондов, если эти деяния причинили гражданам, организациям или государству крупный ущерб либо сопряжены с извлечением дохода в крупном размере, наказываются штрафом в размере до 300 тыс руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период до 2 лет либо лишением свободы на срок до 2 лет со штрафом в размере до 100 тыс руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период до 1 года либо без такового с лишением права занимать определенные должности либо заниматься определенной деятельностью на срок до 2 лет или без такового.

Аналогичные деяния, совершенные группой лиц по предварительному сговору или организованной группой, наказываются штрафом в размере от 300 тыс до 500 тыс руб или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период от 2 до 3 лет либо лишением свободы на срок до 5 лет с лишением права занимать определенные должности либо заниматься определенной деятельностью на срок до 3 лет или без такового. 

Правительство РФ одобрило проект федерального закона "О клиринге и клиринговой деятельности" 

Правительство РФ одобрило проект федерального закона "О клиринге и клиринговой деятельности". Об этом 15 октября сообщили в пресс-службе правительства.

Законопроектом определено, что клиринговые организации являются хозяйственным обществом и не вправе совмещать клиринговую деятельность с иными видами деятельности, за исключением деятельности по организации торговли на рынке ценных бумаг, деятельности товарной или валютной биржи, брокерской, дилерской, депозитарной деятельности, банковской деятельности (за исключением операций по привлечению денежных средств физлиц во вклады), издательской деятельности.

Законопроектом урегулированы вопросы, регламентирующие договорные отношения, возникающие между клиринговой организацией и участниками клиринга. Каждая клиринговая организация должна разработать подробные правила осуществления клиринговой деятельности, содержащие условия допуска к участию в клиринге, порядок и осуществление клиринговых услуг, порядок создания и использования гарантийного фонда и осуществление иных способов минимизации рисков в процессе деятельности клиринговой организации.

Законопроектом также установлен порядок лицензирования клиринговой деятельности.

Кроме того, правительство одобрило изменения в закон о рынке ценных бумаг, направленные на закрепление определения производного финансового инструмента, уточнение порядка осуществления брокерской деятельности и деятельности по управлению ценными бумагами при совершении сделок, являющимися производными финансовыми инструментами. В проекте закона уточняются полномочия ФСФР по квалификации производных финансовых инструментов и установлению требований к базовым активам производных финансовых инструментов. Кредитным организациям будет предоставлено право для совершения сделок, являющихся производными финансовыми инструментами, базовым активом которых является товар при условии, что обязательство по поставке товаров в натуре будет прекращено до наступления срока его исполнения.

Минюст зарегистрировал приказ ФСФР о порядке выдачи разрешения на размещение эмиссионных ценных бумаг в зависимости от котировального списка 

Министерство юстиции РФ зарегистрировало приказ Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР), регламентирующий порядок выдачи разрешения на размещение эмиссионных ценных бумаг в зависимости от котировального списка, говорится в сообщении финансовой службы от 6 октября.

Приказ ФСФР России "Об утверждении Положения о порядке выдачи ФСФР разрешения на размещение и (или) организацию обращения эмиссионных ценных бумаг российских эмитентов за пределами Российской Федерации" регулирует порядок, сроки и основания выдачи разрешения на размещение и организацию обращения за пределами России эмиссионных ценных бумаг российских эмитентов, а также отказа в выдаче указанных разрешений.

Согласно Положению, в целях повышения ликвидности российского рынка ценных бумаг изменены нормативы для выдачи разрешения на размещение и обращение российских эмиссионных ценных бумаг за рубежом в зависимости от котировального списка, в который включены акции российского эмитента.

В частности, максимальное количество акций, на которое может быть выдано разрешение, снижается с 30 до 25 проц от общего количества ценных размещенных акций той же категории (типа). На такое количество акций разрешение может быть выдано в следующих случаях:

·  если акции российского эмитента включены в котировальный список "А" первого или второго уровней фондовой биржи;

·  если размещение и организация обращения эмиссионных ценных бумаг российского эмитента за пределами России осуществляются банком-депозитарием, который учрежден в государстве, с соответствующим органом которого ФСФР России заключила соглашение о взаимодействии;

·  если эмитент акций является хозяйственным обществом, имеющим стратегическое значение для обеспечения обороны страны и безопасности государства, и осуществляет геологическое изучение недр и /или/ разведку и добычу полезных ископаемых на участках недр федерального значения, и при этом на дату представления документов для получения разрешения в установленном законом "О порядке осуществления иностранных инвестиций в хозяйственные общества, имеющие стратегическое значение для обеспечения обороны страны и безопасности государства" порядке принято решение о предварительном согласовании сделок, направленных на размещение и (или) обращение акций российского эмитента за пределами России.

При несоблюдении указанных условий установлены следующие нормативы для выдачи разрешения:

·  для акций, которые включены в котировальный список "Б" фондовой биржи – 15 проц от общего количества акций российского эмитента той же категории;

·  для акций, включенных в котировальный список "В" или "И" фондовой биржи, а также для акций эмитентов, являющихся хозяйственными обществами, имеющими стратегическое значение для обеспечения обороны страны и безопасности государства, и осуществляет геологическое изучение недр и (или) разведку и добычу полезных ископаемых на участках недр федерального значения, – 5 проц от общего количества акций российского эмитента той же категории.

Также установлено требование о том, что количество ценных бумаг, приобретаемых за пределами России, не может быть более 50 проц от количества ценных бумаг, предложенных на территории Российской Федерации (ранее – не более 70 проц).

Документ устанавливает обязанность по уведомлению ФСФР России об итогах предложения акций российского эмитента к приобретению на территории России и за ее пределами.

Приказ вступит в силу с 1 января 2010 г. Как говорится в сообщении ФСФР, он был разработан на основании положений Стратегии развития финансового рынка РФ на период до 2020 г, утвержденной распоряжением правительства РФ от 29 декабря 2008 г N2043-р, а также Плана мероприятий по созданию международного финансового центра в РФ, утвержденного распоряжением правительства РФ от 11 июля 2009 г N911-р.

Одновременно с вступлением в силу признаются утратившими силу действующее в настоящее время положение о порядке выдачи ФСФР разрешения на размещение и /или/ обращение эмиссионных ценных бумаг российских эмитентов за пределами Российской Федерации, утвержденное приказом ФСФР РФ от 12.01.2006 N06-5/пз-н с изменениями, внесенными приказами ФСФР РФ от 18.04.2006 N06-42/пз-н и от 05.06.2008 N08-24/пз-н.
ФСФР разработала положение о расчете дохода от управления активами для вознаграждения управляющей компании 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) России разработала проект приказа, который утверждает положение о порядке расчета дохода от управления инвестиционными фондами для определения вознаграждения управляющей компании. 

Текст проекта документа 6 ноября был размещен на сайте ведомства.

Положение устанавливает зависимость дохода от стоимости чистых активов или расчетной стоимости инвестиционного пая (для акционерных инвестиционных фондов и закрытых ПИФов соответственно) от количества размещенных акций фонда на последний день отчетного года или количества выданных инвестиционных паев на последний день отчетного года.

Положение применяется для расчета дохода от управления акционерным инвестиционным фондом и дохода от доверительного управления паевым инвестиционным фондом, предусмотренного пунктом 3 ст 41 федерального закона N156-ФЗ "Об инвестиционных фондах". Согласно этому пункту, вознаграждение управляющей компании может быть установлено в виде фиксированной суммы или доли среднегодовой стоимости чистых активов акционерного инвестиционного фонда (паевого инвестиционного фонда) или доли дохода от управления акционерным инвестиционным фондом. Размер вознаграждения управляющей компании, определяемого как доля дохода от управления акционерным инвестиционным фондом (дохода от доверительного управления паевым инвестиционным фондом), не может превышать 20 проц этого дохода.

ФСФР разработала проект закона, вносящего изменения в процедуру эмиссии ценных бумаг 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) России разработала проект закона, вносящего изменения в процедуру эмиссии ценных бумаг. 

Текст законопроекта 2 ноября был размещен на сайте ведомства.

Проект закона упрощает процедуру эмиссии ценных бумаг эмитентов, ценные бумаги которых включены в котировальные списки фондовых бирж, а также меняет процедуру эмиссии акций при изменении их номинальной стоимости или изменения объема удостоверяемых ими прав.

Кроме того, законопроект уточняет требования к раскрытию информации в проспекте ценных бумаг, устанавливает требования об одинаковой номинальной стоимости акций всех категорий, а также совершенствует правовое регулирование процедуры эмиссии ценных бумаг при реорганизации юридических лиц.
ФСФР подготовила поправки в закон об инсайдерской информации, исключающие ответственность журналистов за ее распространение 
Федеральная служба РФ по финансовым рынкам (ФСФР) подготовила поправки в закон об инсайдерской информации, исключающие ответственность журналистов за ее распространение. Об этом в среду 21 октября журналистам сообщил глава ФСФР Владимир Миловидов в кулуарах конференции UBS. 

По его словам, очередное заседание Госдумы по закону об инсайдерской информации состоится в ноябре 2009 г. К этому времени ФСФР планирует внести ряд концептуальных поправок в указанный законопроект. Поправки предполагают внесение определения инсайдерской информации, а также определение ответственности СМИ за распространение данной информации и проблемы вторичных инсайдеров. 

Глава ФСФР пояснил, что в случае, если журналист получил инсайдерскую информацию и воспользовался ею в корыстных личных целях, то он должен нести за это уголовную ответственность. В случае, если журналист, не воспользовавшись информацией, передал (распространил) ее третьим лицам, ответственность несет раскрывший ее журналисту источник. "Журналист – санитар финансового рынка", - отметил он.

Кроме этого, по словам В.Миловилова, ФСФР планирует предложить депутатам закрепить за регулятором право разрабатывать методику и критерии отнесения информации к той, которая оказывает существенное влияние на котировки ценных бумаг. Он пояснил, что речь идет о сообщениях о собраниях советов директоров, крупных сделках и других корпоративных событиях, которые могут оказать существенное влияние на котировки ценных бумаг.

"После этого мы хотим предложить коллегам-депутатам разделить инсайдерскую информацию на две категории. Первая: информация, которая по своему определению является инсайдерской, вторая категория – информация, которую можно отнести к инсайдерской на основе методики и критериев ФСФР, а также на основе отнесения ее к таковой органами власти и самими акционерными обществами и профучастниками рынка ценных бумаг", - пояснил он.

Также глава ФСФР отметил, что в поправках в законопроект об инсайде предполагается дать право органам власти и акционерным обществам "составить список такой информации, которая должна быть раскрыта и опубликована".

"Мы хотели бы, чтобы ФСФР имела право вести общий перечень всей информации, которая по закону отнесена к информации, которая носит такой ограниченный к распространению характер", - отметил он.

Разработанные ФСФР поправки исключают из законопроекта понятие "вторичного инсайдера", сообщил В.Миловидов. По его мнению, что это понятие "ничего не дает, только вводит в заблуждение". "Есть только инсайдер, который по своей деятельности имеет доступ к инсайдерской информации", - подчеркнул он, отметив, что за использование такого рода информации ответственность должна возлагаться исключительно на первичного инсайдера.
ФСФР планирует внести в правительство РФ законопроект об инфраструктурных облигациях к 1 декабря 2009 г

Федеральная служба России по финансовым рынкам (ФСФР) планирует внести законопроект об инфраструктурных облигациях в правительство к 1 декабря 2009 г. Об этом 28 октября сообщил журналистам заместитель руководителя ФСФР Александр Синенко.

По его словам, срок внесения законопроекта установлен поручением главы правительства.

Говоря об особенностях законопроекта, А.Синенко отметил, что в нем в частности прописаны нормативы по обеспечению, предоставляемому по облигациям. Обеспечение должно составлять не менее 60 проц от номинальной стоимости облигационного выпуска. При этом обеспечение по инфраструктурным облигациям должно обязательно содержать один из следующих видов гарантий: обеспечением могут быть гарантии федеральных или муниципальных органов власти, гарантии, предоставленные ВЭБом, залог прав требований по активам компании, осуществляющей инфраструктурный проект, или компании, являющейся поручителем при выпуске инфраструктурных облигаций.

Законопроект также содержит нормы, согласно которым эмитенту инфраструктурных облигаций предоставляются налоговые льготы. В частности может быть снижена ставка налога на доход по купонным облигациям, отметил А.Синенко.

Также проект закона вводит понятие "технического аудитора", который будет осуществлять оценку инфраструктурного проекта. По мнению ФСФР, эмитент должен иметь право выбора технического аудитора, однако его наличие должно быть обязательным. При этом, как отметил замглавы ФСФР, необходимо ввести процедуру аттестации технических аудиторов, по результатам которой они будут допущены к оценке проекта. 

ФСФР планирует с 1 января 2010 г разрешить эмитентам получать разрешение на обращение акций за рубежом без подписания заявления об этом владельцами таких акций

Федеральная служба России по финансовым рынкам (ФСФР) разработала проект приказа, разрешающего с 1 января 2010 г российским эмитентам получать разрешение на обращение акций на зарубежных площадках без подписания соответствующего заявления владельцами бумаг, обращение которых предполагается осуществлять за рубежом. 

Текст проекта приказа 27 октября был размещен на сайте ведомства.

Соответствующие изменения будут затрагивать только тех эмитентов, чьи акции включены в котировальные списки "А1" и "А2" российских бирж. Приказ, разработанный ФСФР, позволяет таким эмитентам предоставлять заявление на разрешение обращения ценных бумаг за рубежом, подписанное только самим эмитентом и депозитарием. "Подписание такого заявления владельцем (владельцами) акций российского эмитента, обращение которых предполагается осуществлять за пределами Российской Федерации, в этом случае не требуется", - говорится в тексте документа. 

В настоящее время в случае, если российский эмитент планирует получить разрешение на организацию обращения своих акций на зарубежных площадках, то ему необходимо предоставить в ФСФР заявление, подписанное владельцами ценных бумаг, обращение которых предполагается осуществлять за пределами РФ.

Ведомство также предлагает внести изменения в законодательство, в рамках которых существующие нормативы, касающиеся одновременного предложения размещающихся за рубежом акций к приобретению на территории РФ, при соблюдении ряда требований не будут применяться. 

В частности ФСФР предлагает не применять вышеназванные нормативы если депозитарий, подписывающий соответствующее заявление, удовлетворяет установленным в приказе требованиям. Так депозитарий должен осуществлять свою деятельность не менее 7 лет, размер его собственного капитала должен составлять не менее 150 млрд руб, а рыночная стоимость ценных бумаг, принятых на обслуживание, должна составлять не менее 150 млрд руб. Кроме того в течение 2 последних лет до момента подписания заявления депозитарий не должен попадать под процедуру банкротства или в этот срок у него не должна приостанавливаться лицензия на ведение депозитарной деятельности. 

Приказом также устанавливает ряд требований к договорам, на основании которых будет организовано обращение ценных бумаг за рубежом, при соблюдении которых нормативы о предложении акций на территории РФ не будут применяться. В частности в договоре должно быть обязательство эмитента иностранных ценных бумаг осуществлять их размещение только в случае если у него есть счет депо в депозитарии, который удовлетворяет условиям, перечисленным в приказе. При этом на счет также должны быть зачислены акции российского эмитента, обращение которых за рубежом организуется посредством размещения и обращения иностранных ценных бумаг. Кроме того, в договоре должно присутствовать обязательство эмитента иностранных ценных бумаг представлять российскому эмитенту не реже одного раза в квартал, список владельцев или номинальных держателей иностранных ценных бумаг.

При соблюдении этих требований ФСФР также предлагает не применять нормативы, устанавливающие соотношение размещающихся за рубежом акций к акциям, предлагаемым на территории РФ. Однако эти предложения не затрагивают существующий норматив, который устанавливает для эмитентов из котировальных списков "А1" и "А2" наибольший объем акций обращающихся за рубежом на уровне 25 проц от общего количества акций.
ФСФР планирует ввести механизм конвертации российских акций в депозитарные расписки по инициативе инвесторов – В.Миловидов 

Федеральная служба РФ по финансовым рынкам /ФСФР/ планирует ввести механизм конвертации российских акций в депозитарные расписки по инициативе инвесторов. Об этом на конференции UBS сообщил глава ФСФР Владимир Миловидов.

По его словам, в настоящее время служба завершает работу над дополнительными мерами, которые позволят инвесторам конвертировать локальные ценные бумаги в депозитарные расписки.

"Суть данной меры в том, что группа инвесторов-владельцев ценных бумаг обращаются с желанием конвертировать ценные бумаги в депозитарные расписки. Мы сможем открыть заявителям нулевую программу, то есть, кто хочет, тот и конвертирует. Но естественно в пределах 25 проц от капитала, как это делается сейчас", - отметил он.

По словам В.Миловилова, заявки инвесторов будут принимать профучастники рынка ценных бумаг, к которым будут предъявляться повышенные требования по капиталу, операциям и объемам. "Мы даем разрешение на нулевую программу профучастнику, он открывает ее и по мере появления заявителей начинает конвертировать бумаги в депозитраные расписки", - пояснил механизм глава ФСФР.

Глава ФСФР напомнил, что в настоящее время этот механизм действует в других странах, но запрещен в России. "Мы считаем, что настал момент, когда можно разрешить конвертацию акций в депозитарные расписки", - отметил он.

Он также напомнил, что в настоящее существует порядок, в соответствии с которым ФСФР выдает разрешение на конвертацию бумаг в депозитарные расписки двум категориям участников: самим эмитентам (так называемая спонсируемая программа) и неспонсируемая программа, когда размещение на конвертацию выдается инвесторам, которые уже обладают некоторым количеством ценных бумаг.

"Сейчас мы разрабатываем механизм, который позволяет открывать практически нулевую программу, то есть этот механизм позволит инвесторам, которые имеют ценные бумаги, акции на руках, заявить свое желание о превращении их в депозитарные расписки", - пояснил он. Также В.Миловидов заметил, что данная мера разрабатывается не в пользу каких-либо отдельных компаний на российском рынке, а, как планируется, будет носить системный характер и позволит увеличить ликвидность российского финансового рынка.

Однако он признал, что проблема Сбербанка, связанная с выпуском депозитарных расписок, навела регулятора на мысль о том, что это "общая проблема для многих акционерных обществ".

"Мы хотим, чтобы российские компании размещались на российском рынке, а затем если акционеры хотят - конвертируют их в депозитарные расписки", - отметил он.

ФСФР в ближайшие две недели планирует обнародовать данный приказ и надеется, что указанные меры вступят в силу с 1 января 2010 г.

Руководство ПАРТАД и ФСФР поддержало идею обязательного привлечения регистраторов к ведению реестров АО независимо от числа акционеров

Расширенное заседание совета директоров Профессиональной ассоциации регистраторов, трансфер-агентов и депозитариев (ПАРТАД) состоялось 6 октября с участием руководителя Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) Владимира Миловидова.
Как сообщил сегодня пресс-центр ФСФР, участники заседания поддержали идею об обязательности привлечения регистраторов к ведению реестров акционерных обществ независимо от числа акционеров. 

Кроме того, принято решение на последующих встречах с участием руководства ФСФР России и представителей ПАРТАД до конца текущего года обсудить вопросы о возможности развития централизованной учетной системы, регулировании тарифов регистраторов, а также изменения закона "О рынке ценных бумаг" в части регулирования депозитарной деятельности и деятельности по ведению реестра акционеров.

В ходе заседания был обсужден широкий круг вопросов функционирования инфраструктуры российского финансового рынка. По результатам обсуждения достигнута договоренность уделить первоочередное внимание вопросам страхования гражданской ответственности профессиональных участников и создания компенсационных фондов при саморегулируемых организациях, внедрения электронного документооборота на финансовом рынке, а также необходимости учета особенностей деятельности учетных институтов в законопроекте о пруденциальном надзоре на финансовом рынке.

По итогам обсуждения В.Миловидов подтвердил близость подходов ФСФР России и ПАРТАД в вопросах развития инфраструктуры финансового рынка.

Счетная палата РФ и ФСФР планируют совместно контролировать поступление госпомощи бизнесу и эффективность использования пенсионных накоплений – В.Миловилов

Счетная палата РФ и Федеральная служба РФ по финансовым рынкам (ФСФР) планируют совместно контролировать поступление госпомощи бизнесу и эффективность использования пенсионных накоплений. Об этом 2 октября сообщил ПРАЙМ-ТАСС руководитель ФСФР Владимир Миловидов, комментируя заключенное со Счетной палатой РФ соглашение о сотрудничестве в области финансовых рынков.

По словам главы ФСФР, решение о заключении данного соглашения было обоюдным, оно было обусловлено "стремлением найти дополнительные возможности для сотрудничества в новых условиях (кризиса - прим ред), когда достаточно большие объемы финансовых средств идут в бизнес от государства".

"Думаю это правильно, когда мы объединяем так или иначе свое желание и стремление в сотрудничестве, в том числе, объединяясь в определенном смысле, чтобы работа на российском рынке велась добросовестно, честно, открыто и эффективно", - отметил В.Миловидов.

"Мы готовы оказывать содействие Счетной палате, готовы помогать в вопросах, связанных с контролем за оказанием государственной помощи, за средствами, которые пошли на финансовый рынок. Вторая сфера сотрудничества, которая также сегодня важна - это контроль за эффективностью использования пенсионных накоплений. Тем более что это средства населения, граждан, они используются НПФ, управляющими компаниями", - отметил он.

Говоря о планах и сроках действий ведомств в рамках заключенного соглашения, В.Миловидов отметил, что сейчас сделан первый шаг, после которого последуют конкретные планы и, "возможно, проверки, проверочные действия".

Как ранее сообщал ПРАЙМ-ТАСС, 2 октября Счетная палата РФ и ФСФР заключили соглашение о сотрудничестве в области финансовых рынков. Соглашение предусматривает сотрудничество двух ведомств по вопросам формирования условий функционирования финансовых рынков, выявления фактов нарушения законодательства в области финансовых рынков, контроля и надзора в сфере формирования и инвестирования средств пенсионных накоплений, государственного регулирования деятельности негосударственных пенсионных фондов, а также по иным вопросам, представляющим взаимный интерес.

В рамках соглашения стороны планируют оказывать взаимную экспертную и консультативную помощь, проводить совместные конференции, семинары, "круглые столы" и совещания, обмениваться методическими, экспертно-аналитическими и другими материалами, создавать совместные рабочие и консультативные группы, комиссии, а также участвовать в работе уже созданных профильных комиссий.

"При взаимном согласии каждая из сторон может направлять своих представителей для участия в мероприятиях, проводимых другой стороной", - отмечается в сообщении Счетной палаты.

Документ подписали председатель Счетной палаты Сергей Степашин и руководитель ФСФР России Владимир Миловидов.
В.Миловидов возглавил совет Федерального общественно-государственного фонда по защите прав вкладчиков и акционеров

Председатель правительства РФ Владимир Путин распоряжением от 17 октября N1558-р утвердил состав совета Федерального общественно-государственного фонда по защите прав вкладчиков и акционеров. 
Текст документа размещен сегодня на сайте правительства.

Председателем совета назначен руководитель Федеральной службы по финансовым рынкам (ФСФР) России Владимир Миловидов. Заместителем председателя совета стал заместитель руководителя ФСФР Александр Синенко.

 Международные новости
	


По материалам Bloomberg (www.bloomberg.com), Financial Services Authority (www.fsa.gov.uk), United States Securities and Exchange Commission (www.sec.gov), Dow Jones Newswires, ПРАЙМ-ТАСС (www.prime-tass.ru)
Министры финансов "двадцатки" убеждены в необходимости кардинальной реформы мировой финансовой системы

Встреча министров финансов "двадцатки" в Сент-Эндрюсе (Шотландия) завершилась 7 ноября постановкой задачи обеспечить в ближайшее десятилетие поступательное и бескризисное развитие мировой экономики. 
Делегацию России на этой встрече возглавлял вице-премьер - министр финансов Алексей Кудрин.

"Мы смогли в течение нынешнего года не допустить вхождение мировой экономики в депрессию, сейчас в повестку дня должны быть поставлены новые и более сложные задачи, включая создание новой архитектуры мировой финансовой системы, соответствующей глобальной экономике", - заявил председатель встречи, министр финансов Великобритании Алистэр Дарлинг.

В ходе пресс-конференции по итогам встречи он сообщил, что участниками заседаний, которые прошли в течение двух дней в гостиничном комплексе "Фэйермонт", принято решение продолжить реализацию разработанных стабилизационных программ и мер по обеспечению роста мировой экономики.

Однако, наряду с этим, министры приступили к предварительным консультациям по предстоящему выходу из стабилизационной фазы развития мировой экономики и путям демонтажа пакетов экстренной государственной помощи.

Согласно полученной ИТАР-ТАСС информации, внутри "двадцатки" в целом есть понимание того, что к лету будущего года в значительной степени будет свернута нынешняя фактически безграничная кредитно-финансовая помощь со стороны госбюджетов частному бизнесу.

В этих условиях, по словам А.Дарлинга, необходимо преодолеть имеющиеся в современной экономике дисбалансы с тем, чтобы исключить в будущем аналогичные нынешнему кризисы. В кулуарах "двадцатки" отмечают, что в первую речь идет о том, чтобы США сократили размеры потребительского спроса, основанного на кредитах, а Китай расширил внутренний потребительский рынок и ввел в действие крупные социальные программы, в том числе в области здравоохранения.

Обретение мировой экономикой баланса должно также привести к выравниванию курсов валют и исключить резкие и болезненные колебания обменного курса доллара США.

В свою очередь, А.Кудрин заявил российским журналистам, что он не ожидает второй волны кризиса в ближайшие полтора - два года. Министр также отметил, что одной из главных интриг нынешней встречи был вопрос о том, каким образом следует действовать, когда решения "двадцатки" станут обязательными для всех стран группы.

Выступивший на одном из заседаний премьер-министр Великобритании Гордон Браун заявил, что необходимо создать новые правила игры в условиях глобальной экономики и финансовых рынков. Он подчеркнул, что необходимо добиться "выработки нового социального договора" между всеми участниками мировой экономики с тем, чтобы обеспечить ее бескризисное поступательное развитие.

Среди предложенных им шагов - изучение возможности введения всемирного налога на финансовые транзакции. Полученные таким образом суммы пойдут в стабилизационный фонд, рассчитанный на поддержку банков в случае угрозы их краха. Это заявление британского премьера стало полной неожиданностью для участников форума, так как раньше Лондон выступал против самой идеи подобных налогов на международные финансовые транзакции. Одновременно британский премьер высказался за подготовку каждым банком плана действий на случай банкротства и предоставление его на рассмотрение финансовых властей.

Г.Браун также сообщил, что Лондон разработал и представил в Международный валютный фонд (МВФ) проект программы по реформе мировой финансовой архитектуры и созданию новых рамок для управления процессом экономической глобализации. Она рассчитана на 10-летний период.

Ожидается, что МВФ даст свое заключение по программе в апреле будущего года.

Еще одна важная тема, обсуждавшаяся 7 ноября, - условия выделения крупных финансовых средств - около 100 млрд долл ежегодно - на обеспечение перехода беднейших стран мира на новейшие технологии, обеспечивающие сокращение объемов выбросов парниковых газов. Эти государства заявили, что без подобной компенсационной помощи они не будут брать на себя обязательства по защите климата на предстоящей в декабре в Копенгагене международной конференции ООН.

Как дал понять на заключительной пресс-конференции А.Дарлинг, прорыва в этом вопроса на встрече добиться не удалось, однако все страны "сейчас лучше стали понимать ситуацию". Было решено, что Великобритания как председатель "двадцатки" продолжит в предстоящие недели работу по пакету финансовой помощи беднейшим странам.

Великобритания заканчивает председательство в "двадцатке", и оно переходит с наступлением 2010 г к Южной Корее. 

В мировой экономике создаются новые опасные зоны кризиса, вызванные спекуляциями на фондовом рынке

В мировой экономике создаются новые зоны повышенной опасности на фондовом рынке и в секторе недвижимости, что способно привести к очередному витку кризиса.
Как сообщило ИТАР-ТАСС, об этом предупредил за несколько часов до открытия 6 ноября заседания министров финансов стран "двадцатки" ее нынешний председатель и глава Минфина Великобритании Алистэр Дарлинг.
"Мы должны сделать все, чтобы не допустить создания ситуации, когда проблема будет все больше и больше обостряться и в итоге произойдет кризис с катастрофическими последствиями", - заявил он деловой прессе.

А.Дарлинг выступил сутки спустя после публикации Всемирным банком доклада, в котором сделан вывод о создании спекулятивных пузырей на фондовых рынках и секторе недвижимости в Азии. При этом в качестве стран, где угроза опасных тенденций наиболее высока, эксперты банка назвали Китай, Гонконг и Сингапур.

Председатель "двадцатки" выразил обеспокоенность создавшейся тенденцией. Она возникла по причине нецелевого и спекулятивного использования части гигантских средств, которые сейчас правительства многочисленных стран мира направляют на поддержание национальных экономик. Однако вместо реальной экономики значительные суммы попадают на мировой финансовый и фондовый рынок, а также рынок жилья, что создает на них повышенный спрос и быстрый рост цен и капитализации.

А.Дарлинг заявил, что министры финансов и главы центробанков "двадцатки" "видят данную проблему" и намерены предупредить ее дальнейшее развитие. "Двадцатка" должна заранее предпринимать необходимы действия с тем, чтобы не допускать новых кризисов, заметил он.

Между тем, как отмечают независимые специалисты, "горячие деньги" уже поставили на грань перегрева ряд секторов мировых экономики. Так, в условиях рекордно низкой учетной банковской ставки - нуля по доллару США и 1 проц по евро - с начала марта нынешнего года по сегодняшний день размеры капитализации мирового фондового рынка удвоились и достигли суммы в 47 трлн долл. Продолжается рост цен на природные товары, включая нефть и золото. Часть этого роста обеспечена спекулятивным капиталом, считают независимые аналитики. 

Президент ЕЦБ Ж.-К.Трише: Избыточная ликвидность будет своевременно изъята

Президент Европейского центрального банка (ЕЦБ) Жан-Клод Трише 5 ноября просигнализировал о том, что ЕЦБ начинает думать над тем, как нивелировать масштабные программы денежно-кредитного стимулирования экономики, заявив, что избыточная ликвидность в экономике будет своевременно изъята.

"Не все меры (по предоставлению) ликвидности будут так же необходимы, как в прошлом, – сказал Трише в ходе пресс-конференции, не вдаваясь при этом в подробности. – Усиленная поддержка кредитования, которую мы начали осуществлять, не рассчитана на бесконечность".

Финансовые рынки не замедлили предположить, что эти комментарии Трише указывают на то, что ЕЦБ начинает думать над сворачиванием специальных программ стимулирования.

Евро укрепился против большинства других основных валют, а цены на немецкие государственные облигации снизились после того, как Трише намекнул на планы ЕЦБ постепенно изъять избыточную ликвидность.

По словам Трише, в центральном банке наблюдают больше признаков восстановления экономики во второй половине этого года и ожидают, что цены в еврозоне в "следующие месяцы" перестанут снижаться.

"Мы ожидаем, что в 2010 году экономика будет восстанавливаться постепенно, и при этом признаем, что такой прогноз подвержен высокой неопределенности, – сказал глава ЕЦБ. – В следующие месяцы темпы годовой инфляции должны снова стать позитивными". "Мы ожидаем, что (принятые в прошлом) меры будут оказывать все больший эффект на экономику", – отметил он.

Цены в 16 странах еврозоны снижаются на протяжении последних пяти месяцев, однако возобновление их роста, по словам Трише, приведет к тому, что темпы инфляции вернутся к целевому уровню ЕЦБ чуть ниже 2%. Это целевой уровень для среднесрочной перспективы, которая обычно охватывает 12 месяцев.
Правительство Великобритании предоставит крупнейший в истории пакет госпомощи национальному банку 

Правительство Великобритании окажет помощь Royal Bank of Scotland (RBS) и банковской группе Lloyds в размере около 30 млрд фунтов стерлингов. 
Как сообщило ИТАР-ТАСС, об этом во вторник 3 ноября заявил министр финансов Великобритании Алистер Дарлинг.

25,5 млрд из этой суммы получит только один Королевский банк Шотландии, что является крупнейшим в британской истории пакетом госпомощи национальному банку. После этого шага доля государства в RBS возрастет до 84 проц. Чтобы схема спасения сохранялась, банку придется возвращать государству по 700 млн фунтов ежегодно. Если же RBS захочет выйти из этой схемы, тогда ему надлежит вернуть правительству 2,5 млрд фунтов.

А.Дарлинг также приветствовал планы продажи активов этими двумя финансовыми институтами в соответствии с требованиями, выдвинутыми Еврокомиссией. Она настаивает на постепенном уходе с европейского рынка банков, которым во избежание краха потребовалась многомиллиардная финансовая помощь государства. Тем самым, считает он, будет освобождаться пространство для деятельности более здоровых в экономическом аспекте игроков финансового рынка.

В связи с этим в течение предстоящих четырех лет RBS выставит на продажу 318 своих отделений в Великобритании, что составляет 14 проц от общего числа его филиалов, а Lloyds - более 600 отделений. Кроме того, Королевский банк Шотландии продаст принадлежащий ему банковский бренд Nat West (сокращение от National Westminster Bank) в Шотландии и свое страховое подразделение RBS Insurance and Global Merchance Services.

Королевский банк Шотландии и банковская группа Lloyds также отказались от выплаты премиальных за нынешний год своим сотрудникам, чьи доходы превысят 39 тыс фунтов за год. А бонусные выплаты администрации банка будут заморожены до 2012 г.

По словам А.Дарлинга, развитие событий в этом направлении послужит выгоде как самих банков, так и их вкладчиков, а также всех налогоплательщиков страны. "Мы создаем на будущее сильный и живой сектор финансовых услуг", - добавил глава Минфина. 

Великобритания увеличила финансовую поддержку экономики

Великобритания увеличила до 200 млрд фунтов стерлингов (330 млрд долл) финансовую поддержку экономики, объявив 3 ноября о выделении еще 25 млрд фунтов стерлингов (41 млрд долл) на правительственную программу приобретения активов.

Ранее бюджет этой программы по содействию выходу экономики из состояния спада был определен в размере 175 млрд фунтов стерлингов.

Как сообщает ИТАР-ТАСС, программа, в частности, призвана увеличить денежную ликвидность в стране и за счет этого стимулировать активность как в банковском секторе, так и в производстве.

Это решение, как считают эксперты, было вызвано обнародованной неделей ранее и оказавшейся совершенно неожиданной для правительства новостью о том, что в третьем квартале британская экономика по-прежнему пребывала в состоянии спада. В правительстве же ожидали - и заверяли в этом население страны - что во второй половине года экономика Великобритании начнет демонстрировать убедительные признаки оздоровления. В связи с этими оптимистичными прогнозами, от которых правительство пока окончательно не отказалось, мало кто из аналитиков ожидал дальнейшей накачки экономики денежной массой. Однако реальные показатели вынудили правительство пойти на дополнительное финансовое стимулирование экономики.

Американцы владеют российскими ценными бумагами на общую сумму около 24,6 млрд долл – отчет Минфина США 

Около 19,8 млрд долл из этой суммы приходится на акции, примерно 4,8 млрд долл - на долгосрочные долговые обязательства и всего 20 млн долл - на краткосрочные облигации. 
Такие данные приводятся в новом отчете Минфина США, подготовленном совместно с Федеральной резервной системой и распространенном 30 октября в Вашингтоне.

В целом, названные показатели свидетельствуют о том, что Россия пока остается далеко не самым притягательным местом для американских капиталов, передает ИТАР-ТАСС. Лидируют в общем списке Великобритания (647 млрд долл), Япония (403 млрд долл), Канада (378 млрд долл), оффшорная юрисдикция Каймановых островов (315 млрд долл) и Франция (285 млрд долл). Замыкает первую двадцатку материковый Китай (55 млрд долл) - при том, что Гонконг стоит на 6 мест выше и имеет на 10 млрд долл американских инвестиций больше.

Для мира в целом новый совокупный показатель, датируемый 31 декабря 2008 г, - около 4,3 трлн долл., т.е. на 40 проц меньше, чем было годом ранее, - 7,2 трлн долл. Можно предположить, что это связано со спешным оттоком американских капиталов на родину во время кризиса. Но авторы отчета утверждают, что главная причина - в "изменении котировки иностранных акций в 2008 г". На акции в 2008 г приходилось 2,7 трлн долл из общей суммы.

В Вашингтоне составляются и отчеты об иностранных держателях ценных бумаг США. Последний такой документ распространялся весной и отражал ситуацию на конец июня 2008 г. В соответствии с ним, мир держал на тот момент в американских бумагах чуть более 10,3 трлн долл. Россия с 223 млрд долл занимала 13-е место в списке покупателей, а первые позиции в нем удерживали Япония и Китай, у которых вложения в американские ценные бумаги "зашкаливали" за 1,2 трлн долл на каждого.

Вложения РФ в США на порядок выше, чем американские в России. У Китая разрыв между этими показателями еще намного больше. При этом, если американцы вкладывают деньги в основном в акции, то зарубежные партнеры США в огромных количествах приобретают облигации Минфина. 

Б.Обама: Американская экономика находится на пути к восстановлению

Об этом, по мнению президента США Барака Обамы, свидетельствуют последние данные министерства торговли, согласно которым темпы роста экономики выросли в третьем квартале на 3,5 проц. 

Как отмечает ИТАР-ТАСС, это самые лучшие показатели за последние два года.

"Последние десять месяцев мне часто приходилось сообщать удручающие вести в этот сложный для страны период, - заявил президент, выступая с традиционным субботним (31 октября) радио- и видеообращением к нации. - Однако сегодня я рад сообщить более обнадеживающие новости, которые, хотя и не могут служить поводом для ликования, тем не менее дают основания считать, что мы движемся в верном направлении". Он напомнил, что всего несколько месяцев назад многие экономисты опасались повторения Великой депрессии прошлого столетия.

Одновременно Б.Обама предупредил, что "экономический рост не может заменить собой увеличения рабочих мест". "И мы, скорее всего, увидим сокращение рабочих мест в ближайшие дни, - сказал он. - Однако мы не сможем создать рабочие места, если экономика не будет расти".

Между тем, многие эксперты достаточно сдержанно отнеслись к данным министерства торговли о росте ВВП в третьем квартале. Этот процесс подпитывался интенсивными программами правительства по стимулированию покупательной способности. И хотя он является одним из признаков восстановления экономики, но официально не означает завершения рецессии. "Это происходит не автоматически, - говорит Джеффри Фрэнкель, профессор экономики Гарвардского университета и член комитета Национального бюро экономических исследований, которое официально определяет начало и конец рецессий и подъемов. "Тем не менее, это очень обнадеживает", - говорит он. Теперь вопрос состоит в том, насколько устойчивым будет восстановление.

Т.Гейтнер: Влияние стимулирующих мер для оживления экономики еще только предстоит ощутить

Министр финансов США Тимоти Гейтнер заявил во вторник 27 октября, что он оставляет на более поздний срок решение вопроса о том, необходим ли для оживления экономики второй пакет правительственных стимулирующих мер. 
В ходе своего выступления на ежегодном заседании Ассоциации участников отрасли ценных бумаг и финансовых рынков (Securities Industry and Financial Markets Association, SIFMA) он также просигнализировал о своей уверенности в состоянии американской валюты.

Отметив "ранние" признаки восстановления экономики США и банковского сектора, глава финансового ведомства заявил, что тот пакет стимулирующих мер, который был принят ранее в этом году, был разработан с расчетом на двухгодичную перспективу, и "его влияние наполовину все еще" только предстоит ощутить.

Необходимости в принятии решения о том, следует ли осуществлять второй стимул, по его словам, пока нет. Впрочем, Гейтнер при этом отметил, что в текущей программе стимулирования есть такие аспекты, которые заслуживают продления.

Гейтнера также попросили прокомментировать положение доллара, который находится под значительным понижательным давлением на протяжении последних месяцев, несмотря на появляющиеся признаки того, что рецессия завершилась.

Гейтнер ответил, что "доллар будет оставаться главной резервной валютой на протяжении продолжительного периода времени", но при этом добавил, что роль доллара в мировой финансовой системе – это "не привилегия". По его словам, эта роль сопряжена с "ответственностью и обязанностями", которые должны преследовать устойчивую экономическую политику в США.

Хотя большинство экономистов не считают падение доллара кризисом, снижение американской валюты, тем не менее, породило повсеместную обеспокоенность и заставило многих опасаться того, что другие страны могут переключиться на какого-либо рода другую резервную валюту.

Многие связывают снижение доллара с отказом от торговли, основанной на стремлении обезопасить свои вложения, которая осуществлялась в худший период финансового кризиса. Падение доллара, как считают многие, отражает сдвиг к большей склонности инвесторов к риску, что является позитивным изменением.

В ходе своего выступления Гейтнер также отметил, что рост цен на сырьевые товары отчасти связан с восстановлением менее негативного отношения к риску среди инвесторов.

Комментарии главы финансового ведомства носили разнообразный характер и касались многих аспектов экономики, финансовой реформы и действий властей.

Гейтнер заявил, что финансовая система, как ему представляется, восстанавливается, но в то же время отметил, что сектор по-прежнему сталкивается со значительными трудностями. Картина для финансового сектора, по его словам, сейчас "неоднозначная".

Он с оптимизмом оценил вероятность того, что принимаемые сейчас Конгрессом усилия в области финансовой реформы увенчаются успехом. Большинство участников финансовых рынков, по его мнению, поддерживают эти усилия, даже несмотря на то, что не все из них согласны в деталях.

Гейтнер, который до недавнего времени возглавлял Федеральный резервный банк Нью-Йорка, отказался комментировать текущее состояние денежно-кредитной политики Федеральной резервной системы. Он в то же время признал, что политика центрального банка была "слишком мягкой" на протяжении "слишком длительного времени", что помогло подготовить почву для финансового кризиса. Гейтнер также добавил, что было бы целесообразно найти способы, с помощью которых можно было бы предотвращать образование "мыльных пузырей" в будущем с тем, чтобы они не причиняли вреда экономике и финансовой системе.

Экономика Японии, по меньшей мере, 3 года будет переживать период дефляции – прогноз Японского банка

Экономика Японии, по меньшей мере, 3 года будет переживать период дефляции, постепенно восстанавливаясь после удара мирового финансового кризиса. Как сообщает ИТАР-ТАСС, такой прогноз содержится в обнародованном 30 октября докладе центрального Японского банка.

По оценке его аналитиков, валовый внутренний продукт страны в текущем финансовом году, который завершится 31 марта, сократится на 3,2 проц. Однако затем два года подряд ожидается рост ВВП - на 1,2 проц и на 2,1 проц соответственно.

Японский центробанк прогнозирует также, что цены на потребительские товары в 2011 г упадут в Японии на 0,4 проц по сравнению с показателями 2010 г.

Японский банк публикует доклады с оценкой перспектив национального народного хозяйства ежегодно в апреле и октябре, но может пересматривать представленные цифры, если находит для этого основания. 

ОБМЕН ОПЫТОМ
	


Возможности привлечения средств в кризис: опыт EVRAZ GROUP S.A.

Оптимальное сочетание доходности и риска

Одним из немногих инструментов, позволяющих эмитенту привлечь средства в кризис, на «плохом» рынке, при отсутствии спроса на акции или облигации являются конвертируемые облигации. Конвертируемые облигации – корпоративные облигации с возможностью их конвертации в заранее определенное количество акций эмитента в заранее оговоренный срок. Конвертируемые облигации дают возможность быстрого доступа к ликвидности для компаний, имеющих листинг на международных биржах.

По данным Merril Lynch, мировой рынок конвертируемых облигаций оценивается в 470 млрд. долларов. Из них на Северную Америку приходится 213 млрд. долларов, на Европу – 137 млрд. долларов, на Японию- 91 млрд. долларов, на Азию (без Японии) – 29 млрд. долларов.

Во время острой фазы кризиса рынки были закрыты практически для всех видов заимствования. Однако только в первом полугодии 2009 года было размещено конвертируемых облигаций на 39 млрд. долларов.  

Популярность конвертируемых облигаций объясняется тем, что они сочетают в себе «сильные стороны» акции и облигации, поскольку, минимизировав риск инвестирования, предоставляют инвестору возможность заработать на росте акционерной стоимости. Это позволяет привлечь широкий круг инвесторов: страховые компании, арбитражные фонды, управляющих портфелями облигаций, управляющих «оборонительных» портфелей и др.

Конвертируемые облигации могут заинтересовать как инвесторов в акции, так и инвесторов в облигации. Для инвесторов в акции конвертируемые облигации – это возможность приобрести или увеличить долю в капитале компании в случаях, когда дополнительных эмиссий акций не планируется. Для инвесторов в облигации конвертируемые облигации –   возможность получать фиксированный купонный доход, застраховав свои вложения при помощи одной из стратегий хеджирования. Кроме того, конвертируемые облигации представляют собой удачный инструмент участия в фондовом рынке для инвесторов, которым запрещено иметь в портфеле акции.

Основные инвестиционные параметры конвертируемой облигации 

Основными инвестиционными параметрами конвертируемой облигации являются коэффициент конвертации, процентная ставка и срок обращения.

При инвестиционном анализе различают два вида стоимости конвертируемой облигации: конвертационная стоимость и простая стоимость. Конвертационная стоимость – это цена акций эмитента, которые инвестор получит после осуществления конвертации. Простая стоимость (инвестиционная стоимость) – это стоимость аналогичной облигации без конверсионного опциона, т.е. стоимость, вычисленная на основе будущих денежных потоков в случае отсутствия конвертации.

Конвертационная стоимость важна для понимания возможной прибыли, тогда как инвестиционная стоимость является важным критерием безубыточности.

Привлекательность инструмента для инвесторов

Практически безрисковой является стратегия конвертируемого хеджирования, в соответствии с которой инвестор одновременно приобретает конвертируюмую облигацию и открывает короткую позицию по акциям, подлежащим конвертации. При этом инвестор остается в выигрыше при любом сценарии развития событий: 

​​– если цена акций будет расти, то инвестор заработает на росте стоимости конвертируемой облигации, компенсировав убытки по короткой позиции;

– если цена акций останется на прежнем уровне, то инвестор получит доход от купонных выплат;

– если цена акций будет падать, котировки конвертируемой облигации не опустятся ниже простой стоимости облигации. При этом инвестор получит прибыль от закрытия короткой позиции.

Привлекательность инструмента для эмитентов

Выпуск конвертируемых облигаций дает возможность эмитенту привлечь долгосрочное финансирование в условиях финансовой нестабильности. При этом купонные выплаты будут ниже, чем у неконвертируемых облигаций, а цена конвертации выше, чем цена акций эмитента. При таком варианте размещения размывание капитала отложено во времени.

Дополнительным привлекательным моментом является то, что привлечение средств происходит без ухудшения параметра кредитного «плеча» для компании, а деньги могут быть получены спустя считанные недели после принятия решения о размещении.

Размещение конвертируемых облигаций для сокращения долговой нагрузки: опыт Evraz Group S.A.

Evraz Group  — публичная компания. Глобальные депозитарные расписки (GDR) на акции компании с июня 2005 года торгуются на Лондонской фондовой бирже (тикер EVR).  

В настоящее время сталелитейная отрасль находится в сложном положении, причиной которого является значительное падение спроса, что, не могло не сказаться на Evraz Group.

В 1 квартале 2009 года производство компанией стали сократилось по сравнению с 1 кварталом 2008 года на  29%  до 3,39 млн. т. При этом по  сравнению с кризисным 4 кварталом 2008 года объемы выпуска стали увеличились на 4,3%.

По данным управленческого учета группы Evraz Group, в 1 квартале 2009 года выручка компании составила  2,4 млрд. долл. (для сравнения в 1 квартале 2008 года этот показатель был 4,3 млрд. долл.), а показатель EBITDA без учета потерь от курсовых разниц составил 305 млн. долл. (в 1 квартале 2008 года - 1,4 млрд. долл.). Рентабельность по EBITDA в 1 квартале 2009 года снизилась до 12,6% с 32% в 1 квартале 2008 года. При этом общий долг Evraz Group на конец 1 квартала 2009 года составлял около 9 млрд. долларов.

Руководство Evraz Group приняло меры по корректировке своей бизнес-стратегии и поддержанию финансового профиля. Было проведено сокращение производства и издержек, уменьшение оборотного капитала и капитальных расходов, а также сокращение дивидендов и отказ от новых приобретений. Однако эти меры оказались недостаточными для полного преодоления негативных последствий рыночного спада.

Для сокращения долговой нагрузки Evraz Group 9 июля 2009 года  одновременно разместила конвертируемые облигации и новые GDR на общую сумму 965 млн. долларов. Конвертируемые облигации Evraz Group были включены в листинг U.K. Listing Authority и допущены к торгам на Лондонской фондовой бирже (ISIN XS0439721035). Сделка стала крупнейшим размещением конвертируемых облигаций для компании с преимущественно российскими активами и второй крупной сделкой на рынке капитала после начала кризиса.

С учетом размещения конвертируемых облигаций и глобальных депозитарных расписок (GDR) компания смогла привлечь около 965 млн. долл. (за счет выпуска конвертируемых облигаций на  650 млн. долл.  сроком обращения до 2014 года, а также  допэмиссии акций в форме GDR на общую сумму 315 млн. долл.).

Подготовка выпуска заняла рекордно короткий срок – две недели, сбор книги заявок – один день. Глобальными координаторами размещения были назначены Goldman Sachs International и Morgan Stanley & Co. International.  Букраннерами выступили  Goldman Sachs International,  Morgan Stanley & Co. International и Deutsche Bank AG. Со-лидменеджерами размещения были Calyon, ING Bank, Natixis, RBS и Societe Generale. Финансовый консультант Evraz Group - Lazard & Co. Limited. 

Для привлечения инвесторов, применяющих стратегию конвертируемого хеджирования, одному из организаторов размещения, банку Morgan Stanley, была предоставлена возможность взять в долг GDR «Евраза» в пределах установленного лимита в 7 333 333 обыкновенных акций на весь период обращения конвертируемых облигаций для последующего предоставления в виде займа покупателям облигаций, заинтересованных в короткой продаже акций «Евраза».

Комбинация долга и акций была оптимальной в условиях высокой долговой нагрузки, позволив привлечь средства, не повышая кредитного «плеча». 

Согласно условиям выпуска облигации конвертируются в GDR компании по начальной цене 21,12 долл. за GDR и будут обеспечивать владельцам ежеквартальный купон в 7,25% годовых. Новые акции в количестве 6 363 638 (приблизительно 4,6% от уставного капитала) были предложены инвесторам в качестве GDR стоимостью 16,5 долл. за каждую расписку. Одна акция соответствует трем глобальным депозитарным распискам (GDR). С учетом дополнительной эмиссии 7 333 333 акций, переданных в долг Morgan Stanley для реализации стратегии конвертируемого хеджирования (они будут возвращены «Евразу» и аннулированы при погашении конвертируемых облигаций в 2014 году), новый уставный капитал Evraz Group составил 145 957 121 акцию (до размещения уставный капитал компании был разделен на 132 260 150 акций),.

Несмотря на то, что размещение проходило на "медвежьем"  рынке (в день открытия книги заявок акции металлургического сектора упали на 5-10%), сделка вызвала большой интерес со стороны инвесторов компании. Облигации Evraz Group купили около 150 фондов, специализирующихся на конвертируемом долге.

СПРАВКА. Evraz Group S.A. (далее Evraz Group) является ведущим российским производителем стали. В состав Evraz Group входят три крупных российских сталелитейных предприятия: Нижнетагильский, Западно-Сибирский и Новокузнецкий металлургические комбинаты, а также Днепропетровский металлургический завод им. Петровского на Украине и заводы в Италии и Республике Чехия.

Подразделение Компании Evraz Inc. NA объединяет металлургические активы Evraz Group в Северной Америке: «Евраз Орегон Стил Милз», «Клеймонт Стил», канадские предприятия IPSCO по производству листового и трубного проката. В Южной Африке Evraz Group представлен «Хайвелд Стил энд Ванадиум Корпорейшн», интегрированной компанией по производству стали и ванадия. Кроме того, в состав Evraz Group входят три украинских коксохимических предприятия (Днепродзержинский коксохимический завод, «Баглейкокс» и «Днепрококс»). 

Горнодобывающее подразделение Evraz Group объединяет горнорудные предприятия ОАО «Евразруда», Качканарский и Высокогорский горно-обогатительные комбинаты в России и горно-обогатительный комбинат «Сухая балка» на Украине. Evraz Group также принадлежит компания «Южкузбассуголь» и 40% акций ведущего производителя коксующегося угля в России ОАО «Распадская». Наличие собственной базы железной руды и угля позволяет Evraz Group выступать в качестве интегрированного производителя стали: по итогам первого полугодия 2009 г. горнорудное производство обеспечивает потребности компании в железной руде на 99% и в коксующемся угле на 133%.

Evraz Group является крупным игроком на мировом рынке ванадия (в ванадиевое подразделение Evraz Group входят компании «Стратиджик Минералз Корпорейшн» (штаб-квартира в США), «Ником» в Чехии, а также «Хайвелд Стил энд Ванадиум Корпорейшн» (ЮАР)). Evraz Group владеет и управляет Находкинским морским торговым портом на Дальнем Востоке России.

Александр Борейко

Директор по отношениям с инвесторами «Евраз Груп»
Тема номера
	


Ставка рефинансирования Банка России ниже инфляции? 
Ставка рефинансирования ЦБ впервые за всю новую историю российской экономики опустилась  ниже 10 проц годовых. Совет директоров Банка России принял решение о ее снижении с 30 октября 2009 г на 0,5 процентного пункта – с 10 проц до 9,5 проц годовых. Одновременно снижаются процентные ставки по отдельным операциям Банка России – также на 0,5 процентного пункта. Отметим, что Регулятор восьмой раз снижает ставку в этом году, "осторожными шажками" двигаясь по направлению к реализации принципа мягкой денежной политики. 

Ставка рефинансирования в размере 13 проц годовых действовала с 1 декабря 2008 г по 23 апреля 2009 г. С 24 апреля 2009 г она была снижена до 12,5 проц годовых, с 14 мая – до 12 проц, с 5 июня – до 11,5 проц, с 13 июля - до 11 проц, с 10 августа – до 10,75 проц, с 15 сентября – до 10,5 проц годовых, с 30 сентября – до 10 проц годовых. 

Объявляя о решении Центробанка, председатель Банка России Сергей Игнатьев отметил, что благодаря низким инфляционным ожиданиям, потенциал для дальнейшего снижения ставки все еще остается. 

Действительно, в настоящий момент ситуация с инфляцией далека от критической. Как отметил первый заместитель председателя Банка России Алексей Улюкаев, впервые сложилась ситуация, когда инфляция на уровне нуля была три месяца подряд – с августа по октябрь. 

По его мнению, в 2009 году инфляция будет ниже официального прогноза в 11 проц. Более того, "есть шансы, что она будет и ниже 10 проц", сказал он. При этом А.Улюкаев не исключает, что ставка рефинансирования, поначалу сравнявшись с инфляцией, затем может оказаться ниже показателя роста цен. Решение по ставке корреспондируется не с текущей инфляцией, а с ее ожиданиями на будущее, уточнил он. "Поэтому ставка рефинансирования может быть ниже, чем текущая инфляция, то есть, в следующем году прогноз по инфляции – не более 9 проц, поэтому ставка рефинансирования также может быть снижена до 9 проц", - сказал первый зампред Банка России. 

Оптимистичны и в Минэкономразвития. Ведомство прогнозирует инфляцию чуть выше 8 проц по итогам 2009 г, что ниже официального прогноза правительства. 

Поскольку октябрь стал уже третьим месяцем подряд с нулевой инфляцией, то, как полагают аналитики из "Тройка-диалог", повышаются шансы на то, что по итогам года она составит около 9 проц, а возможно и ниже, тем более что рост цен с января "замер" на отметке 8,1 проц. Инфляционные ожидания, по всей видимости, тоже слабели, констатируют аналитики. "Это означает, что снижение годовых показателей инфляции, как ожидается, продолжится, причем в будущем году рост цен вполне может замедлиться до 4–6 проц, если не до меньших значений", - полагают в ИК "Тройка-диалог". 

Правда, эксперты отмечают, что давать более или менее надежные прогнозы дальнейшей динамики инфляции сейчас непросто: быстро меняются фундаментальные факторы, и часто происходит корректировка некоторых элементов макроэкономической политики, в частности политики денежной. 

Например, неоднозначно оценивают экономисты рост активности Центробанка на валютном рынке. За последние 2 недели октября золотовалютные резервы России приросли 12 миллиардами долларов. "Вернулся ли главный банк страны к старой практике насыщения финансовой системы рублевой ликвидностью путем увеличения резервов или это просто временные интервенции, покажет время, - рассуждают аналитики. - Тем не менее, если верно первое предположение, то шансы на низкую инфляцию в следующем году будут меньше". 

Тем не менее, в настоящий момент инфляция временно "побеждена", а ставка продолжает снижаться. 

Глава российского Центробанка выразил надежду на то, что за снижением ставки рефинансирования банки начнут снижать ставки по кредитам, и это приведет к росту объемов кредитования. "В моем понимании, нормальным темпом роста может быть рост кредитования на 1,0-1,5 проц в месяц, или 10-15 проц в год в ближайшие годы", - сказал С.Игнатьев. 

Но несмотря на регулярное снижение ставки рефинансирования, особенного роста кредитного портфеля банков России пока не наблюдается. По данным ЦБ, на 1 сентября 2009 года совокупный объем кредитного портфеля российских банков составил около 20 триллионов рублей. По словам А.Улюкаева, за последние четыре месяца величина портфеля изменялась несущественно. Аналитики, между тем, фиксируют некоторый месячный рост. 

"Объем кредитного портфеля российский банков в реальном выражении, то есть с учетом укрепления курса рубля, впервые за период кризиса в сентябре т.г. продемонстрировал рост, правда пока только в помесячном исчислении", - сказал ПРАЙМ-ТАСС Александр Осин, главный экономист УК "Финам Менеджмент". О ежемесячном двухпроцентном росте портфеля кредитов банка ВТБ предприятиям реального сектора рапортовал на встрече с премьер-министром РФ Владимиром Путиным президент ВТБ Андрей Костин. 

Есть и другие "следы" эффективности действий ЦБ - ставки по наиболее ликвидным облигациям РФ с момента начала практики смягчения кредитной политики ЦБР сократились на 20 проц до уровня порядка 14 проц годовых, отмечает А.Осин. 

При этом ставки по кредитам остаются на высоком уровне, что не может не вызывать недовольство регулятора. Конечно, некоторые снижение есть - средневзвешенная ставка по банковским кредитам в рублях снизилась с 17,4 проц в январе до 15,1 проц - в августе, но этого недостаточно для нормального течения бизнес-процессов в стране. Завышенными кажутся властям и ставки по депозитам. Оптимальной ЦБ называет ставку в размере 14 проц годовых, о чем заявил первый зампред ЦБ Геннадий Меликьян. При этом ставку на уровне 17-18 проц Центробанк считает чрезмерно завышенной, свидетельствующей о том, что банки не собираются возвращать средства людям. 

И тут изменения есть: согласно данным мониторинга, проведенным Банком России, величина процентных ставок десяти банков, привлекающих наибольший объем депозитов физических лиц, во второй декаде октября снизилась до 14,21 проц годовых с 14,46 проц относительно первой. 

Пока власти оставляют про запас "метод кнута" и воздерживаются от того, чтобы заставить банки снизить ставки кредитования. "Опасно обязывать банки принимать те риски, которые им не свойственны", - отметил Улюкаев. По его словам, ЦБ старается действовать аккуратно, лишь устно разъясняя банкам, как полезно снижать ставки вслед за регулятором. "Мы не хотели бы вводить административных ограничений", - сказал первый зампред ЦБ. 

Аналитики, между тем, полагают, что реальные ставки ЦБ внезапно стали слишком высокими на фоне все большего замедления инфляции, и одним из важнейших факторов снижения инфляции стала "пассивная" валютная политика. 

"В последние недели складывается впечатление, что ЦБ, вместо того чтобы агрессивнее снижать ставки с целью ослабить давление на рубль в сторону его дальнейшего укрепления, вернулся к старой практике – стал активнее скупать иностранную валюту, что никак не смогло ограничить рост российской валюты", - гласит комментарий ИК "Тройка-диалог", обнародованный накануне объявления нового размера ставки рефинансирования. ЦБ внял и неожиданно объявил о сокращении ставок сразу на 0,5 процентных пункта после того, как уже снизил их на 0,25 процентных пункта ранее. 

При этом в КБ "Кольцо Урала" считают, что позиция ЦБ верна. Покупка за последние недели Центральным Банком суммы почти в 10 млрд долл продолжает накачивать экономику рублевой ликвидностью, отрицательно воздействуя на показатели инфляции, говорят аналитики. "Целесообразно отметить выбранный правительством, достаточно эффективный способ управления инфляцией посредством перехода к принудительному регулированию рыночных ставок у коммерческих банков, - комментируют аналитики. - Первоначально действия банков критиковались в части высоких кредитных ставок, где принятие высоких рисков было одним из самых объективных оправданий, отражаясь в наращивании просрочки и создаваемых резервов, но сегодня уже явно имеющих запас. 

Экономисты отмечают тенденцию к планомерному снижению ставок по вкладам, что позволит в действительности опустить вниз вслед за ставками по вкладам и ставки по кредитам на уровень в 9-10 проц годовых. "Это будет вполне адекватным уровню инфляции в 6-7 проц к 2012 году, – считают в КБ "Кольцо Урала". 

Что касается дальнейших действий Центробанка в области реализации монетарной политики, то аналитики едины во мнении, что ставка будет снижаться. 

"Возможно, что в конце текущего года или в начале следующего ставка рефинансирования ЦБР будет снижена вновь, - сказал А.Осин. "Скорее всего, развитие ситуации будет способствовать тому, что в ноябре-декабре регулятор пойдет еще на пару сокращений ставки, - полагают в "Трасте". - В сумме мы прогнозируем ее уменьшение на 0,75-1 процентный пункт до конца года". 

Что касается полноценного роста кредитования, то, по мнению экономистов, этот процесс уже вовсю идет.  "Его развитие сдерживает сохраняющаяся необходимость формирования банками резервов под возможные потери, - отмечает А. Осин. Однако, судя по последней информации, поступившей с инвестиционно-банковского сегмента, можно ожидать, что проблемные кредиты достигнут максимальных значений в конце 2009 г и первой половине 2010 г, тогда как возвраты резервов возможны в отдельных случаях уже в июле - декабре 2010 г". 

Видимо, тогда ставка по кредитам, которую не слишком торопятся снижать российские банки, станет оптимальной? 

Оптимальным уровнем стоимости кредитов бизнес называет сейчас значение рублевых среднесрочных ставок заимствований на уровне 10-12 проц годовых, делится соображениями А.Осин. "Достижение этого уровня стоимости кредитов на рынке банковских заимствований зависит от динамики инфляции в среднесрочном периоде. При сохранении инфляции в среднесрочном периоде на уровне 9 проц, с учетом снижения в этой перспективе процентной маржи банков до 3 проц годовых против 6 проц годовых в текущий момент, ставки кредитования, по крайней мере, для крупных компаний, в ближайшие кварталы сократятся до указанного выше благоприятного для бизнеса уровня", - считает он. 

Однако под влиянием проведения Банком России мягкой кредитной политики, на фоне восстановления российского мирового ВВП и сохраняющихся структурных инфляционных рисков экономики РФ, в перспективе ближайших лет рост потребительской инфляции в России возобновится, полагает А. Осин. "Это обстоятельство потребует от руководства РФ развития практики субсидирования и гарантирования долгосрочных кредитов, усиления мер административного контроля за ценообразованием, повышения эффективности федерального, регионального и отраслевого управления, развития государственных программ, направленных на стимулирование повышения производительности труда", - резюмирует он. 

Таким образом, рассчитывать на долгосрочный тренд по снижению инфляции в России аналитики опасаются. А именно от этого показателя зависит, насколько легкодоступными будут денежные средства для игроков денежно-кредитного рынка.

БИР-Эмитент
	


Информационно-аналитическая система
«БИР-Эмитент»
· Оперативный и фундаментальный анализ данных по всем российским эмитентам, ценные бумаги которых торгуются на российских и международных биржах. Информация по ценным бумагам, бухгалтерская отчетность, финансовая и производственная статистика, консенсус-прогнозы, комментарии аналитиков, новости, документы ФСФР и проч.

· Возможность для эмитентов формировать свой инвестиционный имидж, предоставляя информацию о себе с помощью сервиса «Мой кабинет».

· Возможность трансляции данных системы в режиме on-line на другие информационные порталы.

Полнота и достоверность данных в БИР-Эмитенте определяется официальными источниками информации: Росстат, Минфин России, Федеральная служба по финансовым рынкам, Федеральная служба страхового надзора, Банк России, отраслевые ведомства, информация от самих компаний и банков, новостная лента АЭИ «ПРАЙМ-ТАСС», биржевые площадки: ММВБ, РТС, LSE, NYSE, NASDAQ.
Возможности системы

БИР-Эмитент позволяет изучать подробные данные по всем российским эмитентам, а так же строить и анализировать выборки по группе эмитентов в разрезе различных показателей.

Данные по эмитентам

В «Карточке эмитента» собраны общие сведения о компании, данные об учредителях, долевом участии, о финансово-хозяйственной деятельности, отчетности по МСФО, о выпуске ценных бумаг, текущих котировках и динамике итогов торгов, новости компании, комментарии и обзоры аналитиков, информация, раскрываемая эмитентами на рынке ценных бумаг в соответствии с требованиями ФСФР (квартальные отчеты, выпуски ценных бумаг, списки аффилированных лиц, существенные факты и др.). 

БИР-Эмитент уделяет особое внимание инвестиционной активности регионов – субъектов федерации и муниципальных образований. Карточки регионов и городов-эмитентов содержат общую информацию о регионе, социально-экономические показатели, данные о выпуске основных видов продукции, исполнение консолидированного бюджета субъекта федерации, информацию о выпущенных облигациях.   

Возможности анализа

Система позволяет формировать списки эмитентов, пользуясь широкими возможностями поиска – не только по местоположению, принадлежности к отрасли, но и накладывая условия на финансовые, экономические, расчетные показателей (в том числе устанавливать числовые значения), на вид и объем выпускаемой продукции. 

БИР-Эмитент дает возможность сравнивать банки по всем показателям банковской бухгалтерской отчетности, агрегированного баланса, анализа структуры отчетности и анализа деятельности. Страховые компании можно сравнивать между собой по показателям бухгалтерской отчетности и по показателям оперативной деятельности. 

Любое количество эмитентов можно сравнивать между собой по производственным, финансовым и экономическим показателям, по показателям МСФО, по котировкам ценных бумаг, создавать рабочие списки, отчеты и пр.

Графический анализ

БИР-Эмитент предоставляет широкие возможности графического анализа. Вы можете строить различные типы графиков, применять различные методы теханализа.

IR- и PR-инструмент для эмитентов

Специально для эмитентов разработан сервис, позволяющий самостоятельно публиковать свои презентационные, рекламные материалы, видео-ролики, другие документы в системе БИР-Эмитент. Таким образом, БИР-Эмитент предоставляет компаниям и регионам уникальную возможность оперативно влиять на формирование своего инвестиционного имиджа, позволяя размещать материалы эмитента в своей карточке. 

Управляя функциями «Моего кабинета», эмитент может самостоятельно разместить, а затем поддерживать свой финансовый календарь. Менеджеры ПРАЙМ-ТАСС помогут разместить на сайте подробную информацию о членах Совета директоров и Правления эмитента, его деятельности и событиях.

Эмитенты с помощью системы могут осуществлять поиск потенциальных инвесторов. Возможна также трансляция информации о компаниях-эмитентах на их собственные сайты.

Веб-сервисы  для сайтов клиентов

Информационные порталы, сайты, системы фондовой тематики могут получать информацию в режиме он-лайн с сайта БИР-Эмитент и поддерживать наполнение и обновление собственных ресурсов из БИР-Эмитента при помощи специальных веб-сервисов.
Дополнительная информация о системе – на сайте emitent.prime-tass.ru
http://disclosure.prime-tass.ru/





АГЕНТСТВО ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ИНФОРМАЦИИ «ПРАЙМ-ТАСС»�Тел.: +7 (495) 974-76-64, 8-800-333-50-50. Факс: +7 (495) 692-3690.�E-mail: analitik@prime-tass.ru
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