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Ïðàâèëà Îòêðûòîãî ïàåâîãî èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà îáëèãàöèé «Ôèíàíñèñò» çàðåãèñòðèðîâàíû ÔÊÖÁ Ðîññèè 30.04.2003 ã., ¹105-
58227406. Ïðàâèëà Îòêðûòîãî ïàåâîãî èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà ñìåøàííûõ èíâåñòèöèé «Òèòàí» çàðåãèñòðèðîâàíû ÔÊÖÁ Ðîññèè 
30.04.2003 ã., ¹0106-58227563. Ïðàâèëà Îòêðûòîãî ïàåâîãî èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà àêöèé «Ñòîèê» çàðåãèñòðèðîâàíû ÔÊÖÁ 
Ðîññèè 30.04.2003 ã., ¹0107-58227487. Ñòîèìîñòü èíâåñòèöèîííûõ ïàåâ ìîæåò óâåëè÷èâàòüñÿ è óìåíüøàòüñÿ, ðåçóëüòàòû 
èíâåñòèðîâàíèÿ â ïðîøëîì íå îïðåäåëÿþò äîõîäû â áóäóùåì, ãîñóäàðñòâî íå ãàðàíòèðóåò äîõîäíîñòü èíâåñòèöèé â èíâåñòèöèîííûå 
ôîíäû. Ïðåæäå ÷åì ïðèîáðåñòè èíâåñòèöèîííûé ïàé, ñëåäóåò âíèìàòåëüíî îçíàêîìèòüñÿ ñ ïðàâèëàìè äîâåðèòåëüíîãî óïðàâëåíèÿ 
ïàåâûì èíâåñòèöèîííûì ôîíäîì. Ëèöåíçèÿ ÔÊÖÁ Ðîññèè ¹21-00-1-00091 îò 15 íîÿáðÿ 2002 ã. 
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Ôîíä îáëèãàöèé «Ôèíàíñèñò» 
 

Динамиêа поêазателей фонда Динамиêа рынêа
дата СЧА, млн. рóб. изм. пайщиêи изм. ст-сть пая, рóб. изм. RUX-Cbonds изм.

18 ноя 05 287.3 -1.4% 1373 0.1% 1405.39 0.1% 186.0 0.0%
11 ноя 05 291.3 - 4.01 1372 + 1 1404.16 + 1.23 186.1

 
 
Ãðàôèê ñòîèìîñòè ïàÿ â ñðàâíåíèè ñ èí-
äåêñîì ÑBONDS 
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Ñòðóêòóðà ôîíäà             
Наименование 11.11.05 18.11.05
Госóдарственные ценные бóмаãи  Российсêой  Федерации 25,5 23,79
SU25057RM FS9 12,74 11,52
SU25058RM FS7 12,76 12,27
Госóдарственные ценные бóмаãи  сóбъеêтов Российсêой Федерации 16,16 15,17
Гор. обл . займ  Мосêвы 35 вып. 0,21 0,21
Гор. обл . займ  Мосêвы 37 вып. 2,14 2,17
Красноярсêий  êрай  обл . 02 2,69 2,73
Новосибирсêая обл. об. 1 вып. 3,35 3,4
Саха (Яêóтия) обл . сер. 05 3,74 3,79
Ярославсêая область обл . вып.3 4,04 2,88
Облиãации  российсêих хозяйственных обществ 55,26 55,68
АВТОВАЗ обл . 1,52 1,54
АВТОВАЗ обл . сер.03 1,37 1,38
Арêада  АПК  обл . сер. 01 2,8 2,84
Волãа  обл . сер.01 0,27 0,27
Грóппа  Компаний  ПИК, обл . 5 вып. 2,9 2,94
Грóппа  Уралмаш-Ижора-обл  сер 04 1,16 1,17
Джей  Эф  Си Интернешнл  обл. вып. 2 1,6 1,62
ИНПРОМ  обл . 01 2,15 2,18
ИСТ ЛАЙН  ХЭНДЛИНГ обл . сер.02 2,48 2,21
ИТЕРА  НГК  01 обл . 3,05 3,09
Красный  Востоê обл. 2,23 2,26
МаирИнвест обл . 0,69 0,7
Мидленд  Кэпитал  Менеджмент обл . 1 0,1 0,11
Мираêс Грóпп  обл . сер.01 4,31 4,36
НУТРИНВЕСТХОЛДИНГ  обл , вып. 1 3,51 3,56
ОМК  обл. вып. 01 4,5 4,56
Парнас-М  ОАО 1,67 1,7
Разãóляй Центр  обл 1,72 1,74
РТК-ЛИЗИНГ  обл  4 cер. 2,08 2,11
Рóссêие автобóсы-Финанс 1об. 2,74 2,78
Салют-Энерãия обл. 1 2,89 2,93
Севêабель-Финанс 01об. 1,22 1,23
СМАРТС  об. вып. 03 0,24 0,24
Трóбная Мет Комп  обл. сер. 01 2,42 2,45
Трóбная Мет. Комп. обл  сер. 02 2,96 3
Уралваãонзавод-Финанс обл . 2,69 2,72
Денежные средства 3,08 5,36  

Ñèòóàöèÿ íà ðûíêå 
Íà ðóáëåâîì ðûíêå îáëèãàöèé ïðîäîëæèëîñü áîêîâîå 
äâèæåíèå, îáîðîòû òîðãîâ ñðåäíèå. Ñîõðàíÿåòñÿ òåí-
äåíöèÿ ê ñòàáèëèçàöèè ñïðýäîâ ïî êîðïîðàòèâíûì îá-
ëèãàöèÿì, ïî ñóáôåäåðàëüíûì – ñêîðåå, ïðîäîëæàåòñÿ 
ðàñøèðåíèå ñïðýäîâ âíå çàâèñèìîñòè îò ïðèíàäëåæ-
íîñòè ê ýøåëîíàì («ãîëóáûì ôèøêàì», âòîðîìó è 
òðåòüåìó ýøåëîíàì). 
Íà âíåøíèå ðûíêè îáëèãàöèé â áîëüøåé ñòåïåíè íà 
ýòîé íåäåëå îêàçàëè âëèÿíèå ñíèæåíèå öåíû íà íåôòü 
(íàáëþäàëîñü ñíèæåíèå íèæå $57 ïî WTI), âûøåäøèå 
äàííûå î ðåêîðäíûõ ïîêóïêàõ èíîñòðàíöàìè ôèíàíñî-
âûõ àêòèâîâ ÑØÀ, à òàêæå äàííûå ïî èíôëÿöèè. Íà 
ñåãîäíÿøíèé äåíü ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ýòè ôàêòîðû â 
áîëüøåé ñòåïåíè ó÷òåíû ðûíêîì. 
Áëèæàéøèì ñîáûòèåì, êîòîðîå ðûíîê áóäåò îòûãðû-
âàòü â íà÷àëå íåäåëè,  ñòàíåò ïóáëèêàöèÿ ðàñøèôðîâêè 
âñòðå÷è FOMC (1 íîÿáðÿ). Èíòåðåñ ïî òðàäèöèè âûçû-
âàåò âîïðîñ  – äî êàêîé ñòåïåíè ïðîäîëæèò ÔÐÑ ïîä-
íèìàòü ñòàâêó? 
 
Íàøè äåéñòâèÿ 
Доëÿ öåííûõ áóìàã â ïîðòôåëå ôîíäà ïîíèçèëàñü ñ 
97% äî 94.5%, â òîì ÷èñëå äîëÿ ñóáôåäåðàëüíûõ îá-
ëèãàöèé – ñ 16% äî 15%, ôåäåðàëüíûõ – ñ 25.5% äî 
ìåíåå 24%, êîðïîðàòèâíûõ – ïîâûñèëàñü ñ áîëåå 55% 
äî 55.5%. .Äîëÿ äåíåã è ïðèðàâíåííûõ ê íèì àêòèâîâ 
ïîâûñèëàñü ñ 3% äî ìåíåå 5.5%. Â ôîíäå áûëî íå-
ñêîëüêî ñíèæåíî êîëè÷åñòâî îáëèãàöèé ÎÔÇ 25057 è 
îáëèãàöèé ÈñòËàéí. Â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè îáúåì 
àêòèâîâ ôîíäà ñíèçèëñÿ íà 1.43%. 
 
Íàøè ïðîãíîçû 
Äëÿ âíåøíèõ ðûíêîâ çíà÷èìûì îñòàåòñÿ ôàêòîð öåíû 
íà íåôòü. Îòñêîê öåí íà íåôòü ââåðõ (áîëåå âåðîÿòíî 
ñðåäíåñðî÷íî) ñâÿçûâàåòñÿ ñ îæèäàíèÿìè íàñòóïëåíèÿ 
õîëîäîâ â ÑØÀ, îäíàêî, ïîêà íèñõîäÿùèé òðåíä ñîõðà-
íÿåòñÿ. Îòìåòèì, ÷òî ñíèæåíèå öåí íà íåôòü, ñêîðåå 
âñåãî, óæå çàëîæåíî äîõîäíîñòè Treasuries, â òî âðåìÿ 
êàê ðîñò ìîæåò âûçâàòü áîëüøóþ ðåàêöèþ. Ñ ôóíäà-
ìåíòàëüíîé òî÷êè çðåíèÿ Treasuries îêàçàëèñü ïåðåêó-
ïëåííûìè îòíîñèòåëüíî ñâîèõ ñïðàâåäëèâûõ óðîâíåé, 
÷òî ïðåäïîëàãàåò ðîñò äîõîäíîñòè.  Âìåñòå ñ òåì, ñ 
òî÷êè çðåíèÿ òåõíè÷åñêîãî àíàëèçà íà ïðîøëîé íåäåëå 
áûëà ñäåëàíà ñåðüåçíàÿ çàÿâêà íà ñëîì ñðåäíåñðî÷-
íîãî âîñõîäÿùåãî òðåíäà ðîñòà äîõîäíîñòè ïî 
Treasuries. 
Â öåëîì ïî âíåøíèì ðûíêàì (â ïåðâóþ î÷åðåäü ïî 
Treasuries) ìû îæèäàåì óìåðåííîãî ðîñòà äîõîäíîñòè. 
Íà êîíåö 2005 ã. ìû îæèäàåì ïî US10 äîñòèæåíèå 
óðîâíÿ 4,57% (ïðîòèâ òåêóùåãî 4,48%). Òàêîé ïðîãíîç 
ñîîòâåòñòâóåò ðîñòó äîõîäíîñòè äî êîíöà ãîäà ïî âñåé 
êðèâîé èíäèêàòèâíûõ îáëèãàöèé Ìîñêâû. Ïðîãíîç äî-
õîäíîñòè äëÿ îáëèãàöèé Ìîñêâû ñ äþðàöèåé 3 ãîäà íà 
êîíåö 2005 ã. ïðåäïîëàãàåò óðîâåíü 6,47%. 
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Ôîíä ñìåøàííûõ èíâåñòèöèé «Òèòàí» 
 

Динамиêа  поêазателей фонда Динамиêа  рынêа
дата СЧА , млн. рóб. изм. пайщиêи изм. ст-сть пая, рóб. изм. РТС+RUX-Cbonds изм.

18 ноя 05 354.3 1.5% 2631 0.3% 1756.11 1.0% 2.4%
11 ноя 05 349.1 + 5.25 2624 + 7 1739.03 + 17.08

 
 
Ãðàôèê ñòîèìîñòè ïàÿ â ñðàâíåíèè ñî 
ñìåøàííûì èíäåêñîì ÑBONDS/RTS 
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Ñòðóêòóðà ôîíäà             
Наименование 11.11.05 18.11.05
Аêции 19,97 20,75
ГМК НорНиêель5-АОИ 0,85 0,68
Михайловсêий ГОК, ОАИ 0,13 0,16
Новолипецêий металлóрãичесêий êомбинат АОИ 3,75 3,72
РИТЭК АОИ 2,17 2,25
Ростелеêом- АОИ 5,08 5,56
Ростелеêом АПИ 5,07 5,3
Северо-Западный Телеêом, АОИ, 2 вып 0,55 0,59
Северо-Западный Телеêом, АПИ, 2 вып. 0,21 0,22
Северсталь АОИ 2,15 2,26
Госóдарственные ценные бóмаãи Российсêой Федерации 27,51 8,64
SU25057RMFS9 14,07 8,64
SU25058RMFS7 13,43  
Облиãации российсêих хозяйственных обществ 48,13 49,26
Волãа  обл. сер.01 2,05 2,07
Грóппа Компаний ПИК, обл. 5 вып. 3,77 3,81
Грóппа Уралмаш-Ижора-обл сер 04 1,66 1,67
Джей Эф Си Интернешнл обл. вып. 2 1,68 1,7
ИНПРОМ обл. 01 2,40 2,43
ИСТ ЛАЙН ХЭНДЛИНГ обл. сер.02 0,54 0,55
ИТЕРА НГК 01 обл. 4,47 4,51
МаирИнвест обл. 1,13 1,14
Мираêс Грóпп обл. сер.01 1,99 4,55
Нортãаз-Финанс ООО 1,89  
НУТРИНВЕСТХОЛДИНГ обл, вып. 1 1,69 1,71
ОМК обл. вып. 01 10,77 10,88
ПЭФ Союз 01 об 0,22 0,22
Разãóляй Центр обл 1,57 1,58
Свободный соêол 2об 0,34 0,34
Трóбная Мет Комп обл. сер. 01 7,60 7,67
Уралваãонзавод-Финанс обл. 4,37 4,42
Денежные средства 4,40 21,35

Ñèòóàöèÿ íà ðûíêå 
Íà ïðîøåäøåé íåäåëå ðûíîê àêöèé âíîâü ñóìåë «âûñòðå-
ëèòü» ââåðõ íà íîâîñòÿõ î ñêîðîì ðàññìîòðåíèè Ãîñäóìîé 
ÐÔ ïðîåêòà ëèáåðàëèçàöèè ðûíêà àêöèé Ãàçïðîìà è î 
ïîçèòèâíûõ êàäðîâûõ ïåðåñòàíîâêàõ â Ïðàâèòåëüñòâå 
ÐÔ. Èíäåêñ ÐÒÑ âûðîñ íà 4,6% äî óðîâíÿ 1013,9 ïóíêòà 
– óðîâíÿ êîíöà ñåíòÿáðÿ. Â ëèäåðàõ ðîñòà ñðåäè «ãîëóáûõ 
ôèøåê» ïî èòîãàì íåäåëè îêàçàëèñü àêöèè Ñáåðåãàòåëü-
íîãî áàíêà (+10%), Ðîñòåëåêîìà (+9%), Íîðèëüñêîãî íè-
êåëÿ(+8,5%), ÐÀÎ ÅÝÑ (+6%) è Ñóðãóòíåôòåãàçà (+4% íà 
ÌÌÂÁ). 
Íà ðóáëåâîì ðûíêå îáëèãàöèé ïðîäîëæèëîñü áîêîâîå 
äâèæåíèå, îáîðîòû òîðãîâ ñðåäíèå. Ñîõðàíÿåòñÿ òåíäåí-
öèÿ ê ñòàáèëèçàöèè ñïðýäîâ ïî êîðïîðàòèâíûì 
îáëèãàöèÿì, ïî ñóáôåäåðàëüíûì – ñêîðåå, ïðîäîëæàåòñÿ 
ðàñøèðåíèå ñïðýäîâ âíå çàâèñèìîñòè îò ïðèíàäëåæíî-
ñòè ê ýøåëîíàì («ãîëóáûì ôèøêàì», âòîðîìó è òðåòüåìó 
ýøåëîíàì). 
 
Íàøè äåéñòâèÿ 
Çà íåäåëþ èç àêöèé â ïîðòôåëå ôîíäà áîëüøå äðóãèõ âû-
ðîñëè îáûêíîâåííûå àêöèè Ðîñòåëåêîìà (+9%), ÃÌÊ Íî-
ðèëüñêîãî íèêåëÿ (+8,5%), óïàëè àêöèè ÍËÌÊ (-5%) è 
Ìèõàéëîâñêîãî ÃÎÊà (-1,5%). Èç ïîðòôåëÿ ôîíäà áûëè 
ïðîäàíû îáëèãàöèè ÎÔÇ 25058 è Íîðòãàç-Ôèíàíñ. Äîëÿ 
àêöèé â ïîðòôåëå ôîíäà óâåëè÷èëàñü äî ïî÷òè 21%, à 
äîëÿ îáëèãàöèé ñíèçèëàñü äî 58%. Äîëÿ äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ âûðîñëà äî 21,5%. Àêòèâû ôîíäà âîçðîñëè íà 
1,5%.  
 
Íàøè ïðîãíîçû 
Ðûíîê ðîññèéñêèõ àêöèé ñåé÷àñ íàõîäèòñÿ âûøå ôóíäà-
ìåíòàëüíî ñïðàâåäëèâîãî óðîâíÿ 957 ïóíêòîâ íà äåêàáðü 
2005 ãîäà, ïîýòîìó ìû îòìå÷àåì ñîõðàíåíèå âåðîÿòíî-
ñòè  êîððåêöèîííîãî ñíèæåíèÿ. Â êà÷åñòâå ïîòåíöèàëüíûõ 
íåãàòèâíûõ ôàêòîðîâ ìû âûäåëÿåì ðèñê óñèëåíèÿ êîð-
ðåêöèè âíèç ìèðîâûõ öåí íà íåôòü. Îäíàêî äî ñëåäóþùå-
ãî çàñåäàíèÿ ÔÐÑ 13 äåêàáðÿ ñóùåñòâåííîãî ñíèæåíèÿ 
ðûíêà àêöèé ìû íå îæèäàåì, ïîñêîëüêó öåíû íà íåôòü, 
íåñìîòðÿ íà êîððåêöèè îñòàþòñÿ âûñîêèìè, à òåìïû ïî-
âûøåíèÿ ó÷åòíîé ñòàâêè ÔÐÑ – «ðàçìåðåííûìè». Áîëåå 
âåðîÿòåí «áîêîâèê» ñ âîçìîæíîñòüþ óìåðåííîãî ñíèæå-
íèÿ â ñëó÷àå óäåðæàíèÿ öåí íà íåôòü âáëèçè òåêóùèõ 
óðîâíåé. 
Ïðè ýòîì êðàòêîñðî÷íûé îòñêîê ââåðõ ìîæåò ïðîäîë-
æèòüñÿ, è ñîêðàùåíèå òåêóùåãî îáúåìà îòêðûòûõ äëèí-
íûõ ïîçèöèé ïî àêöèÿì ìû ðåêîìåíäóåì òîëüêî ïðè 
ïðîáîå âíèç òåõíè÷åñêîãî óðîâíÿ ïîääåðæêè 984 ïóíêòà. 
Ïî âíåøíèì ðûíêàì îáëèãàöèé (â ïåðâóþ î÷åðåäü ïî 
Treasuries) ìû îæèäàåì óìåðåííîãî ðîñòà äîõîäíîñòè. Íà 
êîíåö 2005 ã. ìû îæèäàåì ïî US10 äîñòèæåíèå óðîâíÿ 
4,57% (ïðîòèâ òåêóùåãî 4,48%). Òàêîé ïðîãíîç ñîîòâåò-
ñòâóåò ðîñòó äîõîäíîñòè äî êîíöà ãîäà ïî âñåé êðèâîé 
èíäèêàòèâíûõ îáëèãàöèé Ìîñêâû. Ïðîãíîç äîõîäíîñòè 
äëÿ îáëèãàöèé Ìîñêâû ñ äþðàöèåé 3 ãîäà íà êîíåö 2005 
ã. ïðåäïîëàãàåò óðîâåíü 6,47%. 
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Ôîíä àêöèé «Ñòîèê» 
 

Динамиêа поêазателей фонда Динамиêа рынêа
дата СЧА, млн. рóб. изм. пайщиêи изм. ст-сть пая, рóб. изм. Индеêс РТС изм.(рóб.)

18 ноя 05 303.3 6.3% 2180 1.3% 2220.60 2.7% 1014 4.8%
11 ноя 05 285.3 + 18.02 2152 + 28 2162.87 + 57.73 970  

 
Ãðàôèê ñòîèìîñòè ïàÿ â ñðàâíåíèè ñ èí-
äåêñîì ÐÒÑ 

80%

90%

100%

110%

120%

130%

140%

150%

160%

170%

180%

30
.06

.20
04

14
.08

.20
04

28
.09

.20
04

12
.11

.20
04

27
.12

.20
04

10
.02

.20
05

27
.03

.20
05

11
.05

.20
05

25
.06

.20
05

09
.08

.20
05

23
.09

.20
05

07
.11

.20
05

30 июн 04база расчета

 
Öåíà ïàÿ íà ôîíå Ñ×À  

0

50

100

150

200

250

300

350

30
.06

.20
04

14
.08

.20
04

28
.09

.20
04

12
.11

.20
04

27
.12

.20
04

10
.02

.20
05

27
.03

.20
05

11
.05

.20
05

25
.06

.20
05

09
.08

.20
05

23
.09

.20
05

07
.11

.20
05

1000

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400млн. руб. руб.

 
Ñòðóêòóðà ôîíäà             
Наименование 11.11.05 18.11.05
Аêции 58,99 61,83
Газпром ОАО аои  3,31
ГМК НорНиêель5-АОИ 13,78 14,37
Машиностроительный завод Элеêтросталь АОИ 2,02 1,82
Михайловсêий ГОК, ОАИ 0,44 0,43
Новолипецêий металлóрãичесêий êомбинат АОИ 4,92 4,54
РИТЭК АОИ 5,25 5,07
Ростелеêом- АОИ 6,91 7,03
Ростелеêом АПИ 4,72 4,74
Северо-Западный Телеêом, АОИ, 2 вып 0,76 0,76
Северо-Западный Телеêом, АПИ, 2 вып. 0,62 0,61
Северсталь АОИ 5,38 5,27
СóрãóтНГ-АОИ 2,24 2,19
СóрãóтНГ-АПИ 8,99 8,83
Южная телеêоммóниêационная êомпания АОИ 2,36 2,26
ЮТК АПИ 0,6 0,59
Денежные средства 41,01 38,17 

Ñèòóàöèÿ íà ðûíêå 
Íà ïðîøåäøåé íåäåëå ðîññèéñêèé ðûíîê àêöèé âíîâü 
ñóìåë ñïåêóëÿòèâíî «âûñòðåëèòü» ââåðõ íà íîâîñòÿõ î 
ñêîðîì ðàññìîòðåíèè Ãîñäóìîé ÐÔ ïðîåêòà ëèáåðàëè-
çàöèè ðûíêà àêöèé Ãàçïðîìà è î ïîçèòèâíûõ êàäðîâûõ 
ïåðåñòàíîâêàõ â Ïðàâèòåëüñòâå ÐÔ: ïî èòîãàì íåäåëè 
èíäåêñ ÐÒÑ çàìåòíî âûðîñ íà 4,6% äî óðîâíÿ 1013,9 
ïóíêòà – óðîâíÿ êîíöà ñåíòÿáðÿ, íà äîñòàòî÷íûõ îáî-
ðîòàõ òîðãîâ. Â ëèäåðàõ ðîñòà ñðåäè «ãîëóáûõ ôèøåê» 
ïî èòîãàì íåäåëè îêàçàëèñü àêöèè Ñáåðåãàòåëüíîãî 
áàíêà (+10%), Ðîñòåëåêîìà (+9%), Íîðèëüñêîãî íèêå-
ëÿ(+8,5%), ÐÀÎ ÅÝÑ (+6%) è Ñóðãóòíåôòåãàçà (+4% íà 
ÌÌÂÁ). 
 
Íàøè äåéñòâèÿ 
Èç àêöèé â ïîðòôåëå ôîíäà áîëüøå äðóãèõ ïîâûñèëèñü 
â öåíå îáûêíîâåííûå àêöèè Ðîñòåëåêîìà (+9%), ÃÌÊ 
Íîðèëüñêèé íèêåëü (+8,5%), ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè 
Ðîñòåëåêîìà (+6,5%), ñíèçèëèñü îáûêíîâåííûå àêöèè 
ÍËÌÊ (-5%) è Ìèõàéëîâñêîãî ÃÎÊà (-1,5%). Â  ïîðò-
ôåëü  ôîíäà áûëè êóïëåíû àêöèè Ãàçïðîìà è óâåëè÷å-
íà äîëÿ ÃÌÊ Íîðíèêåëü. Äîëÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â 
ïîðòôåëå ôîíäà ñîêðàòèëàñü äî 38%. Àêòèâû ôîíäà 
âûðîñëè íà 6,3%.  
  
Íàøè ïðîãíîçû 
Ïî íàøåé îöåíêå, ðîññèéñêèé ðûíîê íàõîäèòñÿ âûøå 
ôóíäàìåíòàëüíî ñïðàâåäëèâîãî óðîâíÿ 957 ïóíêòîâ íà 
äåêàáðü 2005 ãîäà, ïîýòîìó ìû îòìå÷àåì ñîõðàíåíèå 
âåðîÿòíîñòè  êîððåêöèîííîãî ñíèæåíèÿ ðûíêà. Â êà÷å-
ñòâå ïîòåíöèàëüíûõ íåãàòèâíûõ ôàêòîðîâ ìû âûäåëÿ-
åì ðèñê óñèëåíèÿ êîððåêöèè âíèç ìèðîâûõ öåí íà 
íåôòü.  
Îäíàêî äî ñëåäóþùåãî çàñåäàíèÿ ÔÐÑ 13 äåêàáðÿ ñó-
ùåñòâåííîãî ñíèæåíèÿ ðûíêà àêöèé ìû íå îæèäàåì, 
ïîñêîëüêó öåíû íà íåôòü, íåñìîòðÿ íà êîððåêöèè îñ-
òàþòñÿ âûñîêèìè, à òåìïû ïîâûøåíèÿ ó÷åòíîé ñòàâêè 
ÔÐÑ – «ðàçìåðåííûìè». Áîëåå âåðîÿòåí «áîêîâèê» ñ 
âîçìîæíîñòüþ óìåðåííîãî ñíèæåíèÿ â ñëó÷àå óäåðæà-
íèÿ öåí íà íåôòü âáëèçè òåêóùèõ óðîâíåé. 
Ïðè ýòîì êðàòêîñðî÷íûé îòñêîê ââåðõ ìîæåò ïðîäîë-
æèòüñÿ, è ñîêðàùåíèå òåêóùåãî îáúåìà îòêðûòûõ 
äëèííûõ ïîçèöèé ïî àêöèÿì ìû ðåêîìåíäóåì òîëüêî 
ïðè ïðîáîå âíèç òåõíè÷åñêîãî óðîâíÿ ïîääåðæêè 984 
ïóíêòà. 
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ÔÎÍÄÎÂÛÉ ÑÂÅÒÎÔÎÐ* 
 
 
Äèíàìèêà ñòîèìîñòè ïàåâ Ôèíàíñèñò  
(ãîäîâîå îêíî, íåäåëüíûå äàííûå) 

Òåõíè÷åñêèé àíàëèç äèíàìèêè ñòîè-
ìîñòè ïàåâ 
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1210

1220

1230

1240

1250

1260

1270

1280

1290

1300

1310

1320

1330

1340

1350

1360

1370

1380

1390

1400

1410

1420FINANSIST

A

B

 

Ñòîèìîñòü ïàÿ âåðíóëîñü â êàíàë äîëãîñðî÷íîãî 
ïîâûøàòåëüíîãî òðåíäà. 
 
Ðîñò ñòîèìîñòè ïàÿ çàìåäëèëñÿ. 
Âûñîêà âåðîÿòíîñòü, ÷òî â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåê-
òèâå (íåñêîëüêî ìåñÿöåâ) ñòîèìîñòü ïàÿ áóäåò ðàñ-
òè. 
 
Îäíàêî, â  êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå (íåñêîëüêî 
íåäåëü) ñóùåñòâóåò âåðîÿòíîñòü êîððåêöèè ñòîè-
ìîñòè ïàÿ âíèç ê óðîâíþ Â – 1387 ðóáëåé (ïîòåí-
öèàë ñíèæåíèÿ îò òåêóùèõ óðîâíåé 0,5%-0,6%). 
  
Â áëèæàéøóþ íåäåëþ íàèáîëåå âåðîÿòíî çàìåäëå-
íèå ðîñòà ñòîèìîñòè ïàÿ. 
 
Ðåêîìåíäàöèè: 
Äåðæàòü ïàè ôîíäà Ôèíàíñèñò. 

Äèíàìèêà ñòîèìîñòè ïàåâ Òèòàí 
(ãîäîâîå îêíî, íåäåëüíûå äàííûå) 

 

December2005 FebruaryMarch April May June July August SeptemberOctober NovemberDecember 2006 F
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Ñòîèìîñòü ïàÿ íàõîäèòñÿ â êàíàëå äîëãîñðî÷íîãî 
ïîâûøàòåëüíîãî äâèæåíèÿ è âåðîÿòíî ïðîäîëæèò 
ñâîé ðîñò. 
 
Îäíàêî â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå (íåñêîëüêî 
íåäåëü) ñóùåñòâóåò âåðîÿòíîñòü ñíèæåíèÿ ñòîèìî-
ñòè ïàÿ äî óðîâíÿ ïîääåðæêè Â - 1700 ðóáëåé (ïî-
òåíöèàë ñíèæåíèÿ îò òåêóùèõ óðîâíåé 2,5%-3%).  
 
Â áëèæàéøóþ íåäåëþ íàèáîëåå âåðîÿòíî ïîâûøå-
íèå öåíû ïàÿ íà 1%-1,5%. 
 
Ðåêîìåíäàöèè: 
Äåðæàòü ïàè ôîíäà Òèòàí. 
 

Äèíàìèêà ñòîèìîñòè ïàåâ Ñòîèê 
(ãîäîâîå îêíî, íåäåëüíûå äàííûå) 
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Ñòîèìîñòü ïàÿ íàõîäèòñÿ â êàíàëå äîëãîñðî÷íîãî 
ïîâûøàòåëüíîãî äâèæåíèÿ è â äîëãîñðî÷íîé ïåð-
ñïåêòèâå (íåñêîëüêî ìåñÿöåâ) âåðîÿòíî, áóäåò ðàñ-
òè. 
 
Ïðè ýòîì ñóùåñòâóåò âåðîÿòíîñòü, ÷òî â êðàòêî-
ñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå (íåñêîëüêî íåäåëü) ñòîèìîñòü 
ïàÿ ìîæåò ñíèçèòñÿ äî óðîâíÿ ïîääåðæêè Â – 2050 
ðóáëåé (ïîòåíöèàë ñíèæåíèÿ îò òåêóùèõ óðîâíåé 
7%-8%).  
 
Íà áëèæàéøóþ íåäåëþ íàèáîëåå âåðîÿòíî ïîâû-
øåíèå ñòîèìîñòè ïàÿ íà 2,5%-3%. 
 
Ðåêîìåíäàöèè: 
Äåðæàòü ïàè ôîíäà Ñòîèê. 
 

*-Ìàòåðèàëû äàííîé ñòðàíèöû ïðåäîñòàâëåíû àíàëèòè÷åñêîé ñëóæáîé ÎÀÎ ÏÑÁ (http://www.icbank.ru/) 
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Êîíòàêòû 

 
№ 
п/п Адреса пунктов продаж паев Время работы Контактные телефоны 

УК ПСБ   

1 Санкт-Петербург, ул. Восстания, 25 
пн.-птн.:      10.00-20.00,                        
субб.:          11.00-16.00 (812) 279-7114, 272-7818 

2 Санкт-Петербург, пр. Медиков, 10 
пн.-птн.:      10.00-18.00 

 (812) 329-1599 

3 Санкт-Петербург, ул. Малая Конюшенная, 5 
пн-птн.:       10.00-20.00,                
субб.:          11.00-16.00  (812) 326-9379 

4 Москва, ул. Краснопролетарская, 35 
пн.-птн.:      10.00-20.00,                        
субб.:          11.00-16.00 (095) 209-4449 

ОАО ПСБ 
(агент по приему заявок на приобретение, погашение и обмен 

инвестиционных паев)   

5 Санкт-Петербург, Невский пр., 140 пн.-птн.:      10.00—18.45 (812) 329-8417 

6 Москва, ул. Большая Лубянка, 14 стр. 1 пн.-птн.:       09.30—16.00 (095) 925-5787 

7 
Смоленск, ул. Октябрьской революции, 9. 
(филиал Смоленский)  пн.-птн.:       09.30-17.00 (0812) 65-68-07, 35-07-05 

8 
Тула, ул. Революции, д.5.                           
(филиал Тульский) пн.-птн.:       09.00-16.00 (0872) 36-48-48 

9 
Тосно, пр. Ленина, д.19                               
(филиал Тосненский) 

пн.-чтв.:       09.30-16.00                       
птн.:             09.30-15.00                 
перерыв:     13.00-14.00 

(81361) 2-08-63 

10 
Выборг, пр. Ленина, д.10                             
(филиал в г. Выборг) 

пн.-чтв.:       09.00-17.30                 
перерыв      13.00-14.00 (81378) 2-60-63 

11 
Вологда, пр. Победы, д.39                          
(филиал Вологодский) 

пн.-птн.:       09.00-17.00               
перерыв:     13.00-14.00 (8172) 79-50-70 

12 
Нижний Новгород, ул. Керченская, д.12     
(филиал Нижегородский) 

пн.-птн.:       09.00-16.00               
перерыв:     13.00-14.00 (8312) 77-79-03, 75-75-61 

13 
Новосибирск, ул. Советская, д. 77б            
(филиал Новосибирский) 

пн.-птн.:       09.30-16.00               
перерыв:     13.00-14.00 (3832) 21-74-19 

14 
Барнаул, пр. Строителей, 11а                     
(филиал Барнаульский) 

пн.-чтв.:       09.30-17.00                    
птн.:             09.30-16.00 (3852) 61-26-62 

15 
Кемерово, ул. Кирова, 13                             
(филиал Кемеровский) 

пн.-птн.:       09.00-16.00               
перерыв:     13.00-14.00 (3842) 36-64-80 

16 
Краснодар, ул. Октябрьская, 44                   
(филиал Краснодарский) 

пн.-птн.:       09.00-15.30                
перерыв:     13.00-14.00 (861) 275-08-06 

17 
Челябинск, ул. Кирова, д.130                       
(филиал Челябинский) 

пн.-птн.:       09.30-17.00                  
перерыв:     13.00-14.00 (3512) 64-00-33 

ОАО Кон-Траст 
(агент по приему заявок на приобретение, погашение и обмен 

инвестиционных паев)   

18 Курган, ул. Красина,  25/27. пн.-птн.:       09.00-18.00  (3522) 42-10-28 

19 
Челябинск, пр. Ленина 21-в                         
(Бизнес-дом <Спиридонов>), офис 713 пн.-птн.:       09.00-18.00  (3512) 67-29-95, 75-43-43 

20 Омск, пр. Маркса,  18/1, офис 418 пн.-птн.:       10.00-19.00  (3812) 39-69-20, 32-50-72 

ОАО Фонд Берлек 
(агент по приему заявок на приобретение, погашение и обмен 

инвестиционных паев)   

21 
Республика Башкортостан, г. Уфа,                 
ул. Мажита Гафури,  27/2. 

пн.-птн.:       09.30-18.00                  
перерыв:     12.30-13.30 (3472) 51-52-19, 51-52-03 

 


