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 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: ÅâðîÕèìÅâðîÕèìÅâðîÕèìÅâðîÕèì. 

 Fitch ïðèñâîèëî Âîðîíåæñêîé îáëàñòèÂîðîíåæñêîé îáëàñòèÂîðîíåæñêîé îáëàñòèÂîðîíåæñêîé îáëàñòè ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂ» 
ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé». 

 Ñíèæåíèå ðåéòèíãà Áàíêà ÑòðîéêðåäèòÁàíêà ÑòðîéêðåäèòÁàíêà ÑòðîéêðåäèòÁàíêà Ñòðîéêðåäèò – íåãàòèâíî. 

 Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ)ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ)ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ)ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ). 

 Áàíê Ðóññêèé ÑòàíäàÁàíê Ðóññêèé ÑòàíäàÁàíê Ðóññêèé ÑòàíäàÁàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðòðòðòðò: èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ - 
ïîçèòèâíî. 

 Ýíåë ÎÃÊÝíåë ÎÃÊÝíåë ÎÃÊÝíåë ÎÃÊ----5555:::: èçáðàííûå ïîêàçàòåëè çà 9 ìåñ. 2011 ãîäà. 

 ÌÄÌ ÁàíêÌÄÌ ÁàíêÌÄÌ ÁàíêÌÄÌ Áàíê, Ðîñòåëåêîì Ðîñòåëåêîì Ðîñòåëåêîì Ðîñòåëåêîì. 

 

Денежный рынок………......................стр 8 

 

 Ïîçèòèâà âñå ìåíüøå è ìåíüøå. 

 Óêðåïëåíèå ðóáëÿ çàêîí÷èëîñü ñòîëü æå ñòðåìèòåëüíî, êàê è 
íà÷àëîñü. 

 Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü íà ìèíèìàëüíûõ óðîâíÿõ. 

 

Долговые рынки ………….….............стр 10 

 

 Âíåøíèå ðûíêè: ãðå÷åñêàÿ «soap opera» ïðîäîëæàåòñÿ, íî 
ó÷àñòíèêè ðûíêà ñòàðàþòñÿ ñêîíöåíòðèðîâàòüñÿ íà äðóãèõ 
êîíúþíêòóðíûõ ôàêòîðàõ. FOMC ñíîâà ïîíèæàåò ïðîãíîçû ïî 
ÂÂÏ. Ñåãîäíÿ æäåì êîììåíòàðèåâ è ðåøåíèé ÅÖÁ. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè îò÷àñòè âîññòàíîâèëè êîòèðîâêè 
ïîñëå îáâàëà âòîðíèêà, íî ïåðåä äëèííûìè âûõîäíûìè æåëàíèå 
çàôèêñèðîâàòüñÿ òîëüêî óñèëèòñÿ. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: àóêöèîí ïî ÎÔÇ 26206 - 
óäîâëåòâîðèòåëüíî. «Âîññòàíîâëåíèå» ïåðâè÷íîãî ðûíêà 
ïðîõîäèò áåç àæèîòàæà. 

 

 

 

Панорама рублевого сегмента.........стр 13 

Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 1,99% 0 -138

Russia-30 4,30% -5 -54

ОФЗ 25068 7,39% 5 27

ОФЗ 25077 7,98% -8 n/a

Газпрнефт4 8,74% 0 308

РЖД-10 7,36% -5 1

АИЖК-8 8,36% 20 40

ВЭБ 08 7,49% 0 n/a

РоссельхБ-8 7,76% 30 89

МосОбл-8 8,62% 0 10

Мгор62 7,34% -1 -8

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 93,12% 2 -159

iTRAXX XOVER S16 5Y 722,78 -12 n/a

CDX XO  5Y 228,20 -6 63

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 488,86 2,2% -11,8%

RTS 1 526,19 2,8% -13,8%

S&P 500 1 237,90 1,6% -1,6%

DAX 5 965,63 2,2% -13,7%

NIKKEI 8 835,52 -1,7% -14,6%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 108,70 0,7% 20,2%

Нефть WTI 92,51 0,3% 3,0%

Золото 1 738,60 1,1% 23,8%

Никель LME 3 M 18 557 -0,1% -23,6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
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МАКРОновости 

 Ñîãëàñíî ñîîáùåíèÿì àãåíòñòâà Bloomberg, Åâðîïåéñêèé ôîíä ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè (EFSF) 
îòêëàäûâàåò ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà ñóììó 3 ìëðä åâðî ïîñëå çàÿâëåíèÿ ïðåìüåð-ìèíèñòðà Ãðåöèè Ã. 
Ïàïàíäðåó î íàìåðåíèè ïðîâåñòè ðåôåðåíäóì ïî îäîáðåííîìó ÅÑ ïàêåòó ïîìîùè. Êàáèíåò ìèíèñòðîâ 
Ãðåöèè ïîääåðæàë ïðåäëîæåíèå ïðåìüåðà î ïðîâåäåíèè ðåôåðåíäóìà ïî ïàêåòó ïîìîùè Àôèíàì, 
âêëþ÷àþùåìó â ñåáÿ ñïèñàíèå 50% ãîñäîëãà è ïðîäîëæåíèå ïðîãðàììû áþäæåòíîé ýêîíîìèè. 
Èíôîðìàãåíòñòâî óòî÷íÿåò, ññûëàÿñü íà ïðåäñòàâèòåëÿ EFSF Ê. Ðîøå, ÷òî ôîíä îòêëàäûâàåò ïðîäàæó 10-
ëåòíèõ áóìàã «â ñâÿçè ñ ðûíî÷íûìè óñëîâèÿìè». 

 Ïî îöåíêå Ðîññòàòà, èíôëÿöèÿ â Ðîññèè çà ïåðèîä ñ 25 ïî 31 îêòÿáðÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèëà 0,2%, ñ íà÷àëà 
ìåñÿöà - 0,4%, ñ íà÷àëà ãîäà - 5,1% (â 2010 ãîäó: ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 0,5%, ñ íà÷àëà ãîäà - 6,8%, â öåëîì çà 
îêòÿáðü - 0,5%).  

Íåáîëüøîå óñêîðåíèå èíôëÿöèè (íà ïðîòÿæåíèè äëèòåëüíîãî âðåìåíè ðîñò öåí íå ïðåâûøàë 0,1% â 
íåäåëþ) ÿâëÿåòñÿ íîðìàëüíûì ñåçîííûì ÿâëåíèåì è ïðèíöèïèàëüíî íå ìåíÿåò èíôëÿöèîííóþ êàðòèíó. Ìû 
îæèäàåì, ÷òî ïî èòîãàì òåêóùåãî ãîäà ðîñò öåí íå ïðåâûñèò 7%, à â 1 êâàðòàëå 2012 ãîäà ãîäîâîé 
ïîêàçàòåëü èíôëÿöèè ìîæåò îïóñòèòüñÿ äî 6%.  

Êèðèëë Òðåìàñîâ 
tremasov_kv@nomos.ru 

 

 Ñîãëàñíî â÷åðàøíèì çàÿâëåíèÿì çàìïðåäà ÖÁ Ñ.Øâåöîâà, Öåíòðîáàíê â áëèæàéøåå âðåìÿ íå ïëàíèðóåò 
èçìåíÿòü ïðîöåíòíûå ñòàâêè, ïðè ýòîì ñìÿã÷åíèå êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè â áëèæàéøèå ìåñÿöû áîëåå 
âåðîÿòíî, íåæåëè óæåñòî÷åíèå. Ïî ñëîâàì Ñ.Øâåöîâà, íà ðåøåíèå ÖÁ ïî ñòàâêàì áóäåò âëèÿòü îöåíêà 
ýôôåêòà îò äåâàëüâàöèè ðóáëÿ íà öåíû – ïîêà ýòîò ýôôåêò â ïîëíîé ìåðå íå ïðîÿâèëñÿ. 

Ìû ïîëàãàåì, ÷òî åñëè áû íå áûëî íåîïðåäåëåííîñòè, ñâÿçàííîé ñ âëèÿíèåì îñëàáëåíèÿ ðóáëÿ íà 
èíôëÿöèþ, Öåíòðîáàíê óæå ìîã áû ïîéòè íà ñìÿã÷åíèå êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè. Â ñëó÷àå ñòàáèëüíîé 
èíôëÿöèè Öåíòðîáàíê ìîæåò ñíèçèòü ñòàâêè óæå äî êîíöà ãîäà.  

Êèðèëë Òðåìàñîâ 

tremasov_kv@nomos.ru 

 

Купоны, оферты, размещения 

 Ñòàâêà êóïîííîãî äîõîäà ïî 8 êóïîíó ÎÔÇ âûïóñêà 48001ÎÔÇ âûïóñêà 48001ÎÔÇ âûïóñêà 48001ÎÔÇ âûïóñêà 48001 óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 6,5%. Êóïîííûé äîõîä ïî 8 
êóïîíó ñîñòàâèò 64,82 ðóá. 

 Íà àóêöèîíå ïî äîðàçìåùåíèþ ÎÔÇ ñåðèè 26206ÎÔÇ ñåðèè 26206ÎÔÇ ñåðèè 26206ÎÔÇ ñåðèè 26206 ñïðîñ ñîñòàâèë 10,013 ìëðä ðóá. ïðè ïðåäëîæåíèè â 10 
ìëðä ðóá. Ðàçìåùåíî áóìàã íà ñóììó 4,253 ìëðä ðóá., âûðó÷êà îò ðàçìåùåíèÿ ñîñòàâèëà 4,258 ìëðä ðóá. 
Öåíà îòñå÷åíèÿ îáëèãàöèé áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 97,1224% îò íîìèíàëà, ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà - 
97,1353% îò íîìèíàëà. Äîõîäíîñòü ïî öåíå îòñå÷åíèÿ è ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå ñîñòàâèëà 8,20% 
ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò âåðõíåé ãðàíèöå îáúÿâëåííîãî Ìèíôèíîì îðèåíòèðà ïî äîõîäíîñòè (8,1-8,2%). 

 Áèðæåâûå îáëèãàöèè ÊÁ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë»ÊÁ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë»ÊÁ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë»ÊÁ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. âêëþ÷åíû â 
êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «À» ïåðâîãî óðîâíÿ ÔÁ ÌÌÂÁ. Äî ýòîãî òîðãè îáëèãàöèÿìè óêàçàííîãî âûïóñêà 
ïðîõîäèëè â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «Â». 

 Áèðæåâûå îáëèãàöèè «Êðàéèíâåñòáàíêà» «Êðàéèíâåñòáàíêà» «Êðàéèíâåñòáàíêà» «Êðàéèíâåñòáàíêà» ñåðèè ÁÎ-01 âêëþ÷åíû â êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «À» âòîðîãî 
óðîâíÿ ÔÁ ÌÌÂÁ. Äî ýòîãî òîðãè îáëèãàöèÿìè óêàçàííîãî âûïóñêà ïðîõîäèëè â ðåæèìå «âíåñïèñî÷íûå». 
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 ÔÑÔÐ 2 íîÿáðÿ 2011 ãîäà çàðåãèñòðèðîâàëà 5-ëåòíèå âûïóñêè îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ»ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ»ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ»ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ» ñåðèé 03 
îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. è 04 íà ñóììó 5 ìëðä ðóá.  

 Ìýðèÿ Êèåâà Êèåâà Êèåâà Êèåâà ðàññìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü ðàçìåùåíèÿ â 2012 ãîäó îáëèãàöèîííîãî çàéìà íà îáùóþ ñóììó â 
350 ìëí äîëë., î ÷åì ñîîáùèë çàìãëàâû ãîðãîñàäìèíèñòðàöèè Ðóñëàí Êðàìàðåíêî. Îêîí÷àòåëüíûé îáúåì 
ïëàíèðóåìîãî çàéìà áóäåò îïðåäåëåí, êîãäà áóäåò ïðèíÿò áþäæåò ãîðîäà. 

Íàïîìíèì, ÷òî Êèåâó â íîÿáðå 2012 ãîäà ïðåäñòîèò ïîãàøåíèå åâðîîáëèãàöèé íà 250 ìëí äîëë., è, ñêîðåå 
âñåãî, ãîðîä ðåôèíàíñèðóåò äàííûé çàåì êàê ðàç çà ñ÷åò ðàçìåùåíèÿ íîâîãî âûïóñêà íà 350 ìëí äîëë. 
Íàïîìíèì, ÷òî àíàëîãè÷íûå äåéñòâèÿ áûëè ïðåäïðèíÿòû àäìèíèñòðàöèåé Êèåâà ëåòîì ýòîãî ãîäà, êîãäà 
÷àñòü äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïîëó÷åííûõ ïðè ðàçìåùåíèè åâðîáîíäà Kiev-16 íà 300 ìëí äîëë., áûëà 
íàïðàâëåíà íà ïîãàøåíèå âûïóñêà Kiev-11 îáúåìîì 200 ìëí äîëë. Â ñâîþ î÷åðåäü, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ñåé÷àñ 
íå ëó÷øåå âðåìÿ äëÿ âûõîäà íà äîëãîâîé ðûíîê, ó÷èòûâàÿ íåñòàáèëüíîñòü íà ìèðîâûõ ïëîùàäêàõ. Òàê, 
äîõîäíîñòü áóìàã Kiev-15 ñîñòàâëÿåò 15,64%, à Kiev-16 – 16,29%, õîòÿ ïðè ðàçìåùåíèè â èþëå 2011 ãîäà 
äîõîäíîñòü ïîñëåäíèõ áûëà îïðåäåëåíà íà óðîâíå 9,375% (òî åñòü «+692» á.ï.). Âìåñòå ñ òåì, ó Êèåâà åùå 
äîñòàòî÷íî âðåìåíè äî ïîãàøåíèÿ âûïóñêà Êiev-12 (÷óòü áîëüøå ãîäà) äëÿ òîãî, ÷òîáû âûáðàòü ìàêñèìàëüíî 
êîìôîðòíûé ìîìåíò äëÿ ðàçìåùåíèÿ. 

    Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

    

Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ)Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ)Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ)Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ)    

ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ) ñåãîäíÿ îòêðûâàåò êíèãó çàÿâîê èíâåñòîðîâ íà ïðèîáðåòåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáúåìîì 5 
ìëðä ðóá., ñáîð êîòîðûõ áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ äî 8 íîÿáðÿ âêëþ÷èòåëüíî. Òåõíè÷åñêîå ðàçìåùåíèå 
çàïëàíèðîâàíî íà 10 íîÿáðÿ. Îòìåòèì, ÖÁ ÐÔ çàðåãèñòðèðîâàë âûïóñêè îáëèãàöèé ÈÍÃ áàíêà (Åâðàçèÿ) ñåðèé 
01 è 02 16 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Òàêèì îáðàçîì, Áàíê ïðîáóåò óñïåòü ðàçìåñòèòü îáëèãàöèè äî èñòå÷åíèÿ ñðîêà 
ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè â ñåðåäèíå íîÿáðÿ. Ñðîê îáðàùåíèÿ áîíäîâ ñîñòàâèò 3 ãîäà. Ïî ðåçóëüòàòàì 
ñáîðà çàÿâîê áóäåò îïðåäåëåí ðàçìåð ïðåìèè (äèñêîíòà) ñòàâêè êóïîíà ê ñòàâêå MosPrime Rate, ôèêñèðóåìûé 
íà âåñü ñðîê îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé. Íàïîìíèì, ÈÍÃ áàíê (Åâðàçèÿ) ÿâëÿåòñÿ 100% äî÷åðíèì áàíêîì 
ãîëëàíäñêîé ING Group. Ïî èòîãàì 3 êâàðòàëîâ 2011 ãîäà Áàíê çàíÿë 27 ìåñòî ïî ðàçìåðó àêòèâîâ (172 ìëðä 
ðóá.). 

Ñìîòðè íàø êîììåíòàðèé ïî Áàíêó (Âàà1/-/-) ê ïðåäûäóùåìó ðàçìåùåíèþ: 
http://bonds.finam.ru/comments/item22D63/rqdate7DB070F/default.asp. Ñ ó÷åòîì òåêóùåé êîíúþíêòóðû è ïîñëåäíèõ 
ðàçìåùåíèé ÂÝÁ-ëèçèíãà, äðóãèõ «äî÷åê» áàíêîâ-íåðåçèäåíòîâ è îòêðûòîé êíèãè Áàíêà ÄåëüòàÊðåäèò, ìû 
âèäèì ïðåìèþ ê ñòàâêå MosPrime Rate (3ì) íå ìåíåå 350 á.ï. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 
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Рейтинги и прогнозы 

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Standard&Poor’s ïîäòâåðäèëî êîðïîðàòèâíûé ðåéòèíã êîìïàíèè «ÅâðîÕèìÅâðîÕèìÅâðîÕèìÅâðîÕèì» íà óðîâíå 
«BB», ïðîãíîç – «Ñòàáèëüíûé».  

FitchFitchFitchFitch ïðèñâîèëî Âîðîíåæñêîé îáëàñòè ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂ» ïðîãíîç «Ñò ïðèñâîèëî Âîðîíåæñêîé îáëàñòè ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂ» ïðîãíîç «Ñò ïðèñâîèëî Âîðîíåæñêîé îáëàñòè ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂ» ïðîãíîç «Ñò ïðèñâîèëî Âîðîíåæñêîé îáëàñòè ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂ» ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé».àáèëüíûé».àáèëüíûé».àáèëüíûé».    

Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî Âîðîíåæñêîé îáëàñòè ñëåäóþùèå ðåéòèíãè: äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè â èíîñòðàííîé è 
íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «BB», êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã â èíîñòðàííîé âàëþòå «B» è íàöèîíàëüíûé 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «AA-(rus)». Ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». Àíàëîãè÷íûå ðåéòèíãè 
àãåíòòâî ïðèñâîèëî îáëèãàöèÿì îáëàñòè ñåðèè 34001 îáúåìîì 900 ìëí ðóá. 

Ýêñïåðòû Fitch îòìåòèëè, ÷òî ðåéòèíãè îòðàæàþò ïðèåìëåìûå ïîêàçàòåëè èñïîëíåíèÿ áþäæåòà Âîðîíåæñêîé 
îáëàñòè, íèçêóþ äîëãîâóþ íàãðóçêó è õîðîøî äèâåðñèôèöèðîâàííóþ ýêîíîìèêó. Â òî æå âðåìÿ ðåéòèíãè 
ïðèíèìàþò âî âíèìàíèå íèçêóþ ãèáêîñòü îïåðàöèîííûõ ðàñõîäîâ ðåãèîíà è óìåíüøèâøóþñÿ ñïîñîáíîñòü 
ñàìîñòîÿòåëüíî ôèíàíñèðîâàòü êàïèòàëüíûå ðàñõîäû. 

Áåçóñëîâíî, ïðèñâîåíèå ðåéòèíãà ïîçèòèâíî äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ è îáëèãàöèé Âîðîíåæñêîé îáëàñòè, 
ïîñêîëüêó åãî óðîâåíü òåïåðü ïîçâîëÿåò áóìàãàì ðåãèîíà ïîïàñòü â Ëîìáàðä ÖÁ. Òåì íå ìåíåå, âðÿä ëè äàííàÿ 
íîâîñòü îòðàçèòñÿ íà êîòèðîâêàõ åäèíñòâåííîãî îáðàùàþùåãîñÿ âûïóñêà îáëàñòè ñåðèè 34001 (YTM 6,38%/0,63 
ãîäà) èç-çà èõ íåâûñîêîé ëèêâèäíîñòè è ñëîæèâøåãîñÿ äîâîëüíî íèçêîãî óðîâåíü äîõîäíîñòè. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, 
äîõîäíîñòü áóìàã ðåãèîíîâ ñ ðåéòèíãîì «ÂÂ» ïðè ñõîæåé äþðàöèè ñîñòàâëÿåò: ó Èðêóòñêîé îáëàñòè 31006 – 
10,26%/0,64 ãîäà, Ëèïåöêîé îáëàñòè 34006 – 8,53%/1,09 ãîäà, Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè 34004 – 9,51%/0,67 ãîäà è 
34005 – 6,44%/0,62 ãîäà. Êðîìå òîãî, ñðî÷íîñòü îáëèãàöèé Âîðîíåæñêîé îáëàñòè ìåíüøå ãîäà, ÷òî òàêæå 
ìàëîïðèâëåêàòåëüíî. Ïðèñâîåíèå ðåéòèíãà ñêîðåå ïîñïîñîáñòâóåò ðåãèîíó ïðè ðàçìåùåíèè íîâûõ âûïóñêîâ.  

    Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 

polyutov_av@nomos.ru 

    

Ñíèæåíèå ðåéòèíãà Áàíêà Ñòðîéêðåäèò Ñíèæåíèå ðåéòèíãà Áàíêà Ñòðîéêðåäèò Ñíèæåíèå ðåéòèíãà Áàíêà Ñòðîéêðåäèò Ñíèæåíèå ðåéòèíãà Áàíêà Ñòðîéêðåäèò –––– íåãàòèâíî. íåãàòèâíî. íåãàòèâíî. íåãàòèâíî.    

Àãåíòñòâî Moody's ïîíèçèëî ðåéòèíã ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè Áàíêà «Ñòðîéêðåäèò» (Ìîñêâà) äî «E» ñ «E+», 
äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè ïî äåïîçèòàì â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå - äî «Caa1» ñ «B3». Ïîíèæåíèå 
ðåéòèíãîâ Áàíêà îòðàæàåò îïàñåíèÿ àíàëèòèêîâ Moody's, ñâÿçàííûå ñ ðèñêîâàííîñòüþ åãî äåÿòåëüíîñòè â 
ñôåðå âçàèìíûõ ôîíäîâ, îðèåíòèðîâàííûõ íà ðûíîê íåäâèæèìîñòè. Ýêñïåðòû àãåíòñòâà òàêæå îòìå÷àþò 
ñëàáóþ ïðèáûëüíîñòü îïåðàöèé Ýìèòåíòà, íèçêèé ïîêàçàòåëü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà è îãðàíè÷åííóþ 
ïðîçðà÷íîñòü åãî îò÷åòîâ. 

Îòìåòèì, ÷òî ïðè ðàçìåùåíèè çàéìîâ ÁÎ-01 è ÁÎ-02 â ñâîåì ñïåöèàëüíîì êîììåíòàðèè 
(http://bonds.finam.ru/comments/item22E54/rqdate7DB0716/default.asp) ìû äîâîëüíî íàñòîðîæåííî îòíîñèëèñü ê 
êðåäèòíîìó ïðîôèëþ Ýìèòåíòà. Ñóäÿ ïî ïîñëåäíèì äàííûì, ÷àñòü ðèñêîâ íà÷àëà ðåàëèçîâûâàòüñÿ. Íàïîìíèì, 
÷òî íåêîòîðûé ñêåïñèñ âûçûâàëè îçâó÷åííûå òåìïû ðîñòà, îòðàñëåâàÿ ñïåöèôèêàöèÿ è êà÷åñòâî àêòèâîâ. Â 
÷àñòè ïëàíîâ ïî òåìïàì óâåëè÷åíèÿ ìàñøòàáîâ áèçíåñà, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî Áàíê âûïîëíÿåò ñâîè îáåùàíèÿ: çà 
9 ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà àêòèâû (95 ìåñòî â ðýíêèíãå) âûðîñëè â 1,8 ðàçà ïî÷òè äî 33 ìëðä ðóá. ïðîãíîç íà 2011 
ãîäà – â 2,2 ðàçà äî 41 ìëðä ðóá.). À âîò äàëüøå íà÷èíàþòñÿ «îãîâîðêè» - êðåäèòíûé ïîðòôåëü óâåëè÷èëñÿ íà 1 
îêòÿáðÿ òîëüêî â 1,4 ðàçà äî 13 ìëðä ðóá., òî åñòü â àêòèâàõ íà íåãî ïðèõîäèòñÿ òîëüêî 38% (46% íà íà÷àëî 
ãîäà).  

Òàêèì îáðàçîì, îñíîâíîé ðîñò ïðèøåëñÿ íà îïåðàöèè ñ äîëãîâûìè öåííûìè áóìàãàìè: òàê çà 3 êâàðòàë èõ îáúåì 
âûðîñ áîëåå ÷åì â 2 ðàçà äî 11,5 ìëðä ðóá. (îêîëî òðåòè àêòèâîâ). Ñóäÿ ïî äåéñòâèÿì Moody’s, â òîì ÷èñëå 
äàííûé ôàêòîð ïðèâåë ê èçìåíåíèþ ðåéòèíãà. Ïðè ýòîì èíòåðåñíî, ÷òî ïî ïåðåîöåíêå ïîðòôåëåé öåííûõ áóìàã 
îáùåîòðàñëåâàÿ òåíäåíöèÿ áûëà íåãàòèâíàÿ (http://nomos.ru/upload/iblock/032/Daily_14_10_2011.pdf), â òî âðåìÿ 
êàê Áàíê çà àâãóñò-ñåíòÿáðü 2011 ãîäà ïîëó÷èë ïðèáûëü îò ïåðåîöåíêè ïîðÿäêà 16 ìëí ðóá. ïðè îáùåì óáûòêå 
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îò ñâîåé äåÿòåëüíîñòè çà äâà ìåñÿöà â ðàçìåðå 7 ìëí ðóá. (â òå÷åíèå ãîäà Áàíê íàõîäèòñÿ â îòðèöàòåëüíîé çîíå 
ïî «äîõîäàì» îò îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè). 

Íà íàø âçãëÿä, íîâîñòü î ïåðåñìîòðå ðåéòèíãà è ñëàáûå ôèíàíñîâûå ìåòðèêè íà ôîíå òåêóùèé êîíúþíêòóðû 
ìîãóò çàìåòíî îñëàáèòü è áåç òîãî ñêðîìíûé èíòåðåñ ê áóìàãàì Áàíêà, â êîòîðûõ è òàê ñ ìîìåíòà ðàçìåùåíèÿ 
íàáëþäàåòñÿ ñëàáàÿ ëèêâèäíîñòü. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР

    

Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò: èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò: èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò: èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò: èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ ---- ïîçèòèâíî. ïîçèòèâíî. ïîçèòèâíî. ïîçèòèâíî.    

Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò â÷åðà ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì âûáîðî÷íûå ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè çà 9 ìåñÿöåâ 2011 
ãîäà, à òàêæå ïðîãíîçû íà êîíåö 2011 ãîäà, ê êîòîðûì â öåëîì ìû îòíîñèìñÿ ïîëîæèòåëüíî. 

Рейтинги

Место в рэнкинге на 1 октября 

2011 года

Балансовые показатели 2010 1H2010 1H 2011 9м2011 2011F

ASSETS 137 128 144 156 n/a

Cash and cash equivalents 11 12 8 n/a n/a

% assets 8% 10% 6% n/a n/a

Loans 82 84 89 100 110

Loans (gross) 90 91 96 108 n/a

% assets 60% 65% 62% 64% n/a

NPL (>90дн.) 5,9% 3,1% 5,0% 5,0% не более 5%

allowance for loan impairment 9% 8% 8% 8% n/a

Customer accounts 63 41 82 88 n/a

% assets 46% 32% 57% 56% n/a

EQUITY 27 31 28 n/a n/a

% assets 20% 24% 19% n/a n/a

Total Capital Adequacy Ratio 28% 35% 27% 25% n/a

Показатели прибыльности 2010 1H2010 1H 2011 9м2011 2011F

Net interest income 19,5 9,9 9,9 n/a n/a

Fee and commission income (net) 0,3 0,2 0,3 n/a n/a

Provisions charge for loan 

impairment
-6,3 -2,7 -1,7 n/a n/a

Operating income* 22,6 11,3 12,4 n/a n/a

General Administrative expenses -13,7 -6,4 -7,6 n/a n/a

Profit 1,8 1,8 2,5 4,0 n/a

Качественные показатели  

деятельности
2010 1H2010 1H 2011 9м2011 2011F

RoAА 1,3% 2,8% 3,6% 3,5% n/a

RoАE 6,5% 12,6% 16,9% 19,1% n/a

NIM 18,1% 18,2% 17,8% 18,7% n/a

Cost / Income 60,7% 56,3% 61,5% 58,7% n/a

* Net profit before tax + Provisions charge for loan impairment + Operating expenses

млрд руб.

Показатели деятельности банков по МСФО

31

Банк Русский Стандарт

Ва3 / В+ / В+

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Áàíêà, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 
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Â 3 êâàðòàëå 2011 ãîäà: 

• ×èñòàÿ ïðîöåíòíàÿ ìàðæà äîñòèãëà 18,7% (ñàìûé âûñîêèé óðîâåíü ñ 2008 ãîäà). ×èñòàÿ ïðèáûëü 
óâåëè÷èëàñü íà 1,50 ìëðä ðóá. è ñîñòàâèëà 3,95 ìëðä ðóá. çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà. Â ðåçóëüòàòå, çíà÷åíèÿ 
ROA è ROE äîñòèãëè 3,5% è 19,1% (3,3% è 17,9% çà 6 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà). Ñîîòíîøåíèå Ðàñõîäû / Äîõîäû 
(Cost/Income) ñíèçèëîñü äî 58,7% (ñ 60,7% íà íà÷àëî 2011 ãîäà). 

• Àêòèâû âûðîñëè íà 8,4% ñ 144,1 äî 156,2 ìëðä ðóá. 

• Áàíê ïðîäîëæàåò ñîõðàíÿòü âûñîêèé óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà íà êîíåö 3 êâàðòàëà 2011 ãîäà – 16,7% 
äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà 1 óðîâíÿ, 25,0% – äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà. 

• Ñóììà êëèåíòñêèõ ñ÷åòîâ (customer accounts) ñîñòàâèëà íà êîíåö 3 êâàðòàëà 2011 ãîäà 88,0 ìëðä ðóá. 
Îòíîøåíèå êðåäèòîâ ê êëèåíòñêèì ñ÷åòàì (customer accounts) íà êîíåö 3 êâàðòàëà 2011 ñîñòàâèëî 114%. 

Ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà êðåäèòíûé ïîðòôåëü äîñòèã óðîâíÿ 100,2 ìëðä ðóá., ÷òî íà 13,0% âûøå, 
÷åì íà 30 èþíÿ 2011 (88,7 ìëðä ðóá.) è íà 22,3% âûøå ïîðòôåëÿ íà íà÷àëî ãîäà (81,9 ìëðä ðóá.). Ýòî ñâÿçàíî ñ 
ðîñòîì ïðîäàæ è âûäà÷åé êðåäèòîâ âî âñåõ îñíîâíûõ ñåãìåíòàõ êðåäèòîâàíèÿ Áàíêà – êðåäèòíûõ êàðò, êðåäèòîâ 
íàëè÷íûìè (íà ñ÷åòà «Áàíê â êàðìàíå») è POS-êðåäèòîâ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñòðóêòóðà ïîðòôåëÿ Ðóññêèé 
Ñòàíäàðò âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì: 52% - êðåäèòíûå êàðòû, 19% - êðåäèòû íàëè÷íûìè, 17,4% - POS-
êðåäèòû, 7,7% - êðåäèòû þðëèöàì è ïðî÷åå. Ïðè ýòîì íàèáîëåå ïðîáëåìíûì «ìåñòîì» ó Áàíêà ÿâëÿåòñÿ îòíþäü 
íå ðîçíèöà, à êðåäèòîâàíèå þðëèö, â êîòîðîå âõîäèò ôèíàíñèðîâàíèå êîìïàíèé-ïàðòíåðîâ (â òîì ÷èñëå 
ñåòåâûå òîðãîâûå êîìïàíèè), àôôèëèðîâàííûõ ëèö è äð. Äîëÿ NPL â ïîðòôåëå ôèçè÷åñêèõ ëèö â 3 êâàðòàëå 
ñîñòàâèëà 1,6% (íå èçìåíèëàñü ñ ñåðåäèíû 2011 ãîäà), ïðè ýòîì äëÿ âñåãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ - 5,0%. Ïî 
äàííûì Áàíêà, îñíîâíîé íåãàòèâíûé âêëàä âíîñèò ïðîñðî÷åííûé êðåäèò íà 3 ìëðä ðóá., êîòîðûé â ïðîøëîì ãîäó 
áûë çàðåçåðâèðîâàí íà 100% (óðîâåíü ïîêðûòèÿ NPL ðåçåðâàìè ïî ïîðòôåëþ 152,7%). Íà êîíåö 2011 ãîäà 
ðîñòà ïîêàçàòåëÿ NPL (â ïðîöåíòíîì âûðàæåíèè) íå îæèäàåòñÿ, ïðè ýòîì óâåëè÷åíèå ñàìîãî êðåäèòíîãî 
ïîðòôåëÿ Áàíê ïðîãíîçèðóåò äî 110 ìëðä ðóá. (+10% çà 4 êâàðòàë).  

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 

 Ïî ñëîâàì çàìïðåäñåäàòåëÿ ÖÁ Ñåðãåÿ Øâåöîâà, ðîññèéñêèì áàíêàì ñëåäóåò â áîëüøåé ñòåïåíè 
ðàññ÷èòûâàòü íà èíñòðóìåíòû ðåôèíàíñèðîâàíèÿ Öåíòðîáàíêà, ÷åì íà ïðèâëå÷åíèå âíåøíèõ êðåäèòîâ. 
Ïðè ýòîì ÖÁ ãîòîâ ïðåäîñòàâèòü íåîáõîäèìûé îáúåì ëèêâèäíîñòè, ó ðåãóëÿòîðà åñòü èíñòðóìåíòû äëÿ 
óïðàâëåíèÿ ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè, ýêîíîìèêå íå ïðèäåòñÿ çàíèìàòü ïîä 20-30%, êàê ýòî áûëî â 2008 - 
íà÷àëå 2009 ãîäà. Ïî ñëîâàì çàìïðåäà ÖÁ Àëåêñåÿ Ñèìàíîâñêîãî, ÖÁ íà÷àë ïåðåçàêëþ÷àòü ãåíåðàëüíûå 
ñîãëàøåíèÿ ñ áàíêàìè î ïðåäîñòàâëåíèè èì áåççàëîãîâûõ êðåäèòîâ íà ñëó÷àé âîçíèêíîâåíèÿ äèôèöèòà 
ëèêâèäíîñòè. Â 2008-2009 ãîäàõ ðåãóëÿòîð âûäàâàë êðåäèòû áåç îáåñïå÷åíèÿ, ñ 1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà ÖÁ íå 
ïðåäîñòàâëÿë áåççàëîãîâûõ ññóä. Âïðî÷åì, äàæå íå ïðèáåãàÿ ê ýòîìó èíñòðóìåíòó, ÖÁ ìîæåò ïðåäîñòàâèòü 
áàíêàì ñâûøå 1 òðëí ðóá. /Âåäîìîñòè/ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÌÄÌ ÁàíêàÌÄÌ ÁàíêàÌÄÌ ÁàíêàÌÄÌ Áàíêà ïðèíÿë ðåøåíèå ðàçìåñòèòü äîïýìèññèþ àêöèé íà 248,163 ìëí ðóá. ïóòåì 
êîíâåðòàöèè «ïðåôîâ». Íàïîìíèì, ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî îäèí èç ñîâëàäåëüöåâ ÌÄÌ Áàíêà - Èãîðü Êèì 
ìîæåò âûéòè èç êàïèòàëà êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè äî êîíöà ãîäà, íå äîæèäàÿñü èñòå÷åíèÿ ñðîêà äåéñòâèÿ 
àêöèîíåðíîãî ñîãëàøåíèÿ ñ äðóãèì ñîâëàäåëüöåì Áàíêà - Ñåðãååì Ïîïîâûì. Ñîãëàøåíèå 
ïðåäóñìàòðèâàëî, ÷òî â òå÷åíèå 5 ëåò ïîñëå íà÷àëà êîíñîëèäàöèè äâóõ áàíêîâ (2009 ãîä) È.Êèì è Ñ.Ïîïîâ 
íå ñìîãóò âûéòè èç áèçíåñà. Ïî èíôîðìàöèè ÑÌÈ, ðàñ÷åòû ïî ñäåëêå ñ ïàêåòîì È.Êèìà íà÷àëèñü, è ïåðâûé 
òðàíø ñðåäñòâ îí óæå ïîëó÷èë. /Èíòåðôàêñ/ 

Ñì. íàø êîììåíòàðèé îò 31 îêòÿáðÿ: http://nomos.ru/upload/iblock/66f/Daily_31_10_2011.pdf 
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ЭНЕРГЕТИКА

 

Ýíåë ÎÃÊÝíåë ÎÃÊÝíåë ÎÃÊÝíåë ÎÃÊ----5555:::: èçáðàííûå ïîêàçàòåëè çà 9 ìåñ. 2011 ãîäà. èçáðàííûå ïîêàçàòåëè çà 9 ìåñ. 2011 ãîäà. èçáðàííûå ïîêàçàòåëè çà 9 ìåñ. 2011 ãîäà. èçáðàííûå ïîêàçàòåëè çà 9 ìåñ. 2011 ãîäà.    

Â÷åðà Êîìïàíèÿ ïðåäñòàâèëà ðÿä ïîêàçàòåëåé çà òðè êâàðòàëà òåêóùåãî ãîäà. Îñíîâó äèíàìèêè ïîêàçàòåëåé 
îáåñïå÷èëè íå ðîñò âûðàáîòêè, êîòîðàÿ áûëà íèæå óðîâíåé ãîäîì ðàíåå íà 2,2% âñëåäñòâèå ðåìîíòíûõ ðàáîò 
íà Ðåôòèíñêîé ÃÐÝÑ, à èçìåíåíèå öåí, âûðîñøèõ â ñâîáîäíîì ñåãìåíòå âûðîñëè íà 18%. Àíàëîãè÷íî ýòîìó 
óâåëè÷èëàñü è âûðó÷êà Ãåíêîìïàíèè, ñîñòàâèâ 44,3 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 37,7 ìëðä ðóá. ãîäîì ðàíåå. Ïîêàçàòåëü 
EBITDA (9,8 ìëðä ðóá.) ðîñ àíàëîãè÷íûì òåìïîì. 

9 мес. 2010 9 мес. 2011 %

Revenues 37 697 44 345 18%

EBITDA 8 309 9 781 18%

Net income 4 573 4 608 1%

EBITDA margin 22% 22% 0

Net margin 12% 10% -2%

2010 9 мес.2011 %

Assets 100 581 113 971 13%

Net Debt 20 203 26 524 31%

Net Debt/EBITDA 2,0 2,5 0,50         

Финансовые результаты ОАО "Энел ОГК-5",  млн руб. 

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Áàíêà, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 

×èñòûé Äîëã çà îò÷åòíûé ïåðèîä óâåëè÷èëñÿ äîâîëüíî âåñîìî – «+31%» äî 26,5 ìëðä ðóá. (20,2 ìëðä ðóá. íà 
íà÷àëî ãîäà). Ýòî áûëî îáóñëîâëåíî âîçðîñøèì îáúåìîì êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé («+11,6» ìëðä ðóá.), êîòîðûå 
áûëè ïðåèìóùåñòâåííî ïðîôèíàíñèðîâàíû çà ñ÷åò ðàçìåùåííîãî â ïîñëåäíèõ ÷èñëàõ èþíÿ îáëèãàöèîííîãî 
çàéìà îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Ïîêàçàòåëü Net debt/EBITDA ñîñòàâèë 2,5õ (2,0õ íà íà÷àëî òåêóùåãî ãîäà). Íåñêîëüêî 
íèâåëèðóåò ôàêò ðîñòà äîëãà ïðåèìóùåñòâåííî äîëãîñðî÷íàÿ ñòðóêòóðà ïîðòôåëÿ – 84%. Â ðàìêàõ ãîäà 
íåîáõîäèìî ðåôèíàíñèðîâàòü 6,5 ìëðä  ðóá., ÷òî âðÿä ëè ìîæåò âûçâàòü ñëîæíîñòè ó Êîìïàíèè.  

Èç îáðàùàþùèõñÿ âûïóñêîâ Ýíåë ÎÃÊ-5 íàèáîëåå ëèêâèäíûì ÿâëÿåòñÿ áîíä ñåðèè ÁÎ-15. Ñëîæèâøàÿñÿ 
äîõîäíîñòü ïî ïîñëåäíèì ñäåëêàì – 6,44% (äþðàöèÿ 226 äí.), è ýòî âðÿä ëè ìîæåò áûòü èíòåðåñíûì ïðè òåêóùåé 
ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðå.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА

    

 Â÷åðà ÎÀÎ «ÐîñòåëÎÀÎ «ÐîñòåëÎÀÎ «ÐîñòåëÎÀÎ «Ðîñòåëåêîì»åêîì»åêîì»åêîì» ïðåäñòàâèëî îò÷åòíîñòü çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ïî ÐÑÁÓ. Âûðó÷êà Êîìïàíèè 
óâåëè÷èëàñü â 3,3 ðàçà äî 144,9 ìëðä ðóá. ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó 2010 ãîäà, ïðèáûëü îò ïðîäàæ – â 5,6 
ðàçà äî 30,2 ìëðä ðóá., ÷èñòàÿ ïðèáûëü – â 5,8 ðàçà äî 23,3 ìëðä ðóá. Äîëã Îïåðàòîðà íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 
2011 ãîäà ñîñòàâèë 138,3 ìëðä ðóá., èç êîòîðûõ íà êðàòêîñðî÷íûå êðåäèòû è çàéìû ïðèøëîñü 43,9% èëè 
60,7 ìëðä ðóá. /www.rt.ru/ 

Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî îò÷åòíîñòü ïî ÐÑÁÓ íå âïîëíå îáúåêòèâíî îòðàæàåò èçìåíåíèå êëþ÷åâûõ ôèíàíñîâûõ 
ïîêàçàòåëåé îáúåäèíåííîãî Ðîñòåëåêîìà, ïîñêîëüêó íå ó÷èòûâàåò ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè 7 ÌÐÊ è ÎÀÎ 
«Äàãñâÿçüèíôîðì» çà 2010 ãîä è 1 êâàðòàë 2011 ãîäà (íàïîìíèì, îíè áûëè ïðèñîåäèíåíû 1 àïðåëÿ 2011 
ãîäà), à òàêæå äî÷åðíèõ êîìïàíèé. Ïîýòîìó äëÿ àíàëèçà ðåçóëüòàòîâ Îïåðàòîðà çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà 
öåëåñîîáðàçíåé èñïîëüçîâàòü êîíñîëèäèðîâàííóþ è êîìáèíèðîâàííóþ îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ, êîòîðàÿ, ïî 
äàííûì Ðîñòåëåêîìà, îæèäàåòñÿ â äåêàáðå ýòîãî ãîäà.     



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
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Денежный рынок    
Ïîçèòèâà âñå ìåíüøå è ìåíüøå.Ïîçèòèâà âñå ìåíüøå è ìåíüøå.Ïîçèòèâà âñå ìåíüøå è ìåíüøå.Ïîçèòèâà âñå ìåíüøå è ìåíüøå.    

Â ïåðâîé ïîëîâèíå â÷åðàøíåãî äíÿ èíâåñòîðû íàõîäèëèñü â îæèäàíèè 
âûñòóïëåíèÿ ãëàâû ÔÐÑ, à òàêæå èòîãîâ ýêñòðåííîé âñòðå÷è ãëàâ 
Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè ñ ïðåìüåð-ìèíèñòðîì Ãðåöèè. Ïðè ýòîì âïåðâûå ñ 
íà÷àëà òåêóùåé íåäåëè âàëþòíàÿ ïàðà EUR/USD äåìîíñòðèðîâàëà ðîñò. 
Òàê, â ðàìêàõ åâðîïåéñêîé ñåññèè ñîîòíîøåíèå ìåæäó åâðî è äîëëàðîì 
äîñòèãëî çíà÷åíèÿ 1,3827õ, õîòÿ åùå ïðè îòêðûòèè òîðãîâ îíî íàõîäèëîñü 
íà óðîâíå 1,3636õ.  

Íè îäíî èç äâóõ ñîáûòèé íå îïðàâäàëî íàäåæä ðûíêà. Ïî èòîãàì âñòðå÷è 
ñ Ã. Ïàïàíäðåó À. Ìåðêåëü è Í. Ñàðêîçè ñîîáùèëè î òîì, ÷òî 
ïðåäîñòàâëåíèå î÷åðåäíîãî òðàíøà ôèíàíñîâîé ïîìîùè Àôèíàì, 
îäîáðåííîãî ïîñëå îêîí÷àíèÿ ðàáîòû â ñòðàíå ïðåäñòàâèòåëè «áîëüøîé 
òðîéêè», ïåðåíîñèòñÿ íà íåîïðåäåëåííûé ñðîê. Ñëåäóåò ïîìíèòü, ÷òî â 
òåêóùèé ìîìåíò Ãðåöèÿ îñòðî íóæäàåòñÿ â äîïîëíèòåëüíîì 
ôèíàíñèðîâàíèè äëÿ îáñëóæèâàíèÿ ñîáñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ, è â 
ñëó÷àå, åñëè î÷åðåäíîé òðàíø íå áóäåò ïåðå÷èñëåí, òî óæå â ñåðåäèíå 
äåêàáðÿ âåñòü âåðîÿòíîñòü íàðóøåíèÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ Ãðåöèè, 
êîòîðîé ïðåäñòîèò ïîãàñèòü îáëèãàöèé íà ñóììó 7,3 ìëðä åâðî, à òàêæå 
âûïëàòèòü ïðîöåíòû ïî îñòàëüíîé ÷àñòè äîëãà. 

Êðîìå îáùåãî íåãàòèâà èç Åâðîïû, â÷åðà â ñâîåì âûñòóïëåíèè ãëàâà ÔÐÑ 
Á. Áåðíàíêå îòìåòèë â î÷åðåäíîé ðàç ïîíèæåíèå ïðîãíîçà ðîñòà ÂÂÏ 
ÑØÀ, à òàêæå ïîâûøåíèå óðîâíÿ îæèäàåìîé áåçðàáîòèöû. Îäíîé èç 
îñíîâíûõ ïðè÷èí çàìåäëåíèÿ ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ ñíèæåíèå àêòèâíîñòè 
íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè. Ñ öåëüþ ñòèìóëèðîâàíèÿ äàííîãî ñåãìåíòà ÔÐÑ 
ãîòîâ ïðîäîëæàòü óâåëè÷èâàòü îáúåì ïîêóïêè èïîòå÷íûõ öåííûõ áóìàã. 
Âìåñòå ñ òåì, Á. Áåðíàíêå îòìåòèë, ÷òî â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè ÔÐÑ 
âïîëíå ìîæåò ïðèñòóïèòü ê íîâîé ïðîãðàììå âûêóïà, îäíàêî â íàñòîÿùèé 
ìîìåíò äëÿ ýòîãî íåò ïðè÷èí. 

Ïîäâîäÿ èòîãè â÷åðàøíåãî äíÿ, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî âåñü òîò ïîçèòèâ, 
êîòîðûé ñïîñîáñòâîâàë óêðåïëåíèþ ðûíêà, ðàçâåÿëñÿ. Ãðåöèÿ â 
áëèæàéøåå âðåìÿ íå ïîëó÷èò î÷åðåäíîãî òðàíøà â îæèäàíèè èòîãîâ 
âñåîáùåãî ðåôåðåíäóìà. Ýêîíîìèêà ÑØÀ îñòàåòñÿ â «óãíåòåííîì» 
ñîñòîÿíèè, ïðè ýòîì ó ÔÐÑ îñòàåòñÿ âñå ìåíüøå è ìåíüøå èíñòðóìåíòîâ 
äëÿ åå ñòèìóëèðîâàíèÿ. Ïî èòîãàì òîðãîâ âàëþòíàÿ ïàðà EUR/USD âíîâü 
íà÷àëà ñíèæàòüñÿ è äîñòèãëà óðîâíÿ 1,373õ. Íà íàø âçãëÿä, áîëüøèíñòâî 
èíâåñòîðîâ çàéìóò âûæèäàòåëüíóþ ïîçèöèþ äî ïîäâåäåíèÿ èòîãîâ 
âñòðå÷è G-20. 

Óêðåïëåíèå ðóáëÿ çàêîí÷èëîñü ñòîëü æå ñòðåìèòåëüíîÓêðåïëåíèå ðóáëÿ çàêîí÷èëîñü ñòîëü æå ñòðåìèòåëüíîÓêðåïëåíèå ðóáëÿ çàêîí÷èëîñü ñòîëü æå ñòðåìèòåëüíîÓêðåïëåíèå ðóáëÿ çàêîí÷èëîñü ñòîëü æå ñòðåìèòåëüíî,,,, êàê è íà÷àëîñü. êàê è íà÷àëîñü. êàê è íà÷àëîñü. êàê è íà÷àëîñü.    

Ëîêàëüíûé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà ïîëíîñòüþ ñëåäîâàë ìèðîâûì 
òåíäåíöèÿì. Íà ôîíå ðîñòà ó ãëîáàëüíûõ èíâåñòîðîâ àïïåòèòà ê ðèñêó 
ìîæíî áûëî íàáëþäàòü óêðåïëåíèå ðóáëÿ. Òàê, ïîñëå ïðîäîëæèòåëüíîãî 
îñëàáëåíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, êîãäà ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû 
äîñòèãàëà óðîâíÿ 36,4 ðóá., à êóðñ äîëëàðà ïðèáëèæàëñÿ ê çíà÷åíèþ 31 
ðóá., â÷åðàøíåå îòêðûòèå âàëþòíîé ñåêöèè ÌÌÂÁ âûãëÿäåëî äîâîëüíî 
ïîçèòèâíî. Òàê, â ïåðâûå ìèíóòû òîðãîâ äîëëàð ñíèçèëñÿ ñ 30,70 ðóá. äî 
30,50 ðóá., òåì ñàìûì, îáîçíà÷èâ íèæíþþ ãðàíèöó, âìåñòå ñ òåì ñòîëü 

Àëåêñåé Åãîðîâ 
egorov_avi@nomos.ru 
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Динамика валютного курса, "10 - "11
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ñòðåìèòåëüíîå èçìåíåíèå åãî ñòîèìîñòè íå óäàëîñü óäåðæàòü. Ïðè ýòîì 
öèôðà – «30,50» ðóá. ñòàëà äëÿ ëîêàëüíûõ èíâåñòîðîâ îðèåíòèðîì, ê 
êîòîðîìó îíè íàïðàâëÿëèñü â òå÷åíèå òîðãîâ. Ïî èòîãàì äíÿ ñòîèìîñòü 
áèâàëþòíîé êîðçèíû ñîñòàâèëà 35,76 ðóá., à êóðñ äîëëàðà - 30,54 ðóá.  
Ñåãîäíÿøíèé äåíü ÷åòêî ïðîèëëþñòðèðîâàë âñåîáùèé íåãàòèâ, ÷òî 
ïðîÿâèëîñü â íîâîé ôàçå îñëàáëåíèÿ ðóáëÿ. Íà íàø âçãëÿä, ïîäîáíàÿ 
ïåðåìåíà íàñòðîåíèé áóäåò ïðîäîëæàòüñÿ, äî òåõ ïîð, ïîêà â Åâðîïå íå 
íà÷íåòñÿ àêòèâíîå äåéñòâèÿ ïî ðåøåíèÿ «ãðå÷åñêîãî âîïðîñà». 

Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü íà ìèíèìàëüíûõ óðîâíÿõ.Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü íà ìèíèìàëüíûõ óðîâíÿõ.Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü íà ìèíèìàëüíûõ óðîâíÿõ.Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü íà ìèíèìàëüíûõ óðîâíÿõ.    

Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ çà 
â÷åðàøíèé äåíü ñíèçèëàñü íà 133,8 ìëðä ðóá. äî 694,2 ìëðä ðóá., òàêèì 
îáðàçîì, âíîâü ïðèáëèçèâøèñü ê ìèíèìàëüíîìó çíà÷åíèþ ýòîãî ãîäà 
(645,5 ìëðä ðóá.). Â÷åðà êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè ñîêðàòèëè ñâîþ 
çàäîëæåííîñòü ïðåä Ìèíôèíîì, âåðíóâ 97 ìëðä ðóá., îäíàêî ïîëó÷èâ 
«âçàìåí» 55 ìëðä ðóá. Êðîìå òîãî, áàíêè ïðîäîëæèëè óìåíüøàòü îáúåì 
çàèìñòâîâàíèé ïåðåä ÖÁ. Òàê, íà â÷åðàøíèõ àóêöèîíàõ ïðÿìîãî ÐÅÏÎ 
áûëî ðàçìåùåíî 231 ìëðä ðóá., òîãäà êàê äíåì ðàíåå ýòà öèôðà 
ñîñòàâëÿëà 310 ìëðä ðóá. Ïîäîáíàÿ òåíäåíöèÿ íà ðûíêå ïðÿìîãî ÐÅÏÎ 
ìîæåò îáúÿñíÿòüñÿ òåì, ÷òî êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè ïðåäïî÷èòàþò 
âûâîäèòü èç ïîä çàëîãà öåííûå áóìàãè, òàêèì îáðàçîì ïîëó÷àÿ 
âîçìîæíîñòü ïðîäàòü èõ.   

Îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå â÷åðàøíåå çàÿâëåíèå ïðåäñòàâèòåëÿ ÖÁ 
îòíîñèòåëüíîãî òîãî, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ íå ïëàíèðóåòñÿ èçìåíÿòü 
ïðîöåíòíûå ñòàâêè, ïðè ýòîì ñìÿã÷åíèå êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè â 
áëèæàéøèå ìåñÿöû áîëåå âåðîÿòíî, íåæåëè óæåñòî÷åíèå. Êðîìå òîãî, 
äîïîëíèòåëüíî áûëî îòìå÷åíî, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ ðåãóëÿòîð íå 
ïëàíèðóåò âîçâðàùàòüñÿ ê áåççàëîãîâûì àóêöèîíàì. Âìåñòå ñ òåì, 
ñóùåñòâóåò èíôîðìàöèÿ î ïåðåïîäïèñàíèè ñ êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè 
çàìåí çàêëþ÷åííûõ ñîãëàøåíèé, êàñàþùèõñÿ áåççàëîãîâûõ àóêöèîíîâ. 
Ïî âñåé âèäèìîñòè, ðåãóëÿòîð ìîæåò â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè ïðèáåãíóòü 
ê ïîäîáíîé ïðàêòèêå.  
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Долговые рынки  
Âíåøíèå ðûíêè: ãðå÷åñêàÿ «soap opera» ïðîäîëæàåòñÿ, íî ó÷àñòíèêè Âíåøíèå ðûíêè: ãðå÷åñêàÿ «soap opera» ïðîäîëæàåòñÿ, íî ó÷àñòíèêè Âíåøíèå ðûíêè: ãðå÷åñêàÿ «soap opera» ïðîäîëæàåòñÿ, íî ó÷àñòíèêè Âíåøíèå ðûíêè: ãðå÷åñêàÿ «soap opera» ïðîäîëæàåòñÿ, íî ó÷àñòíèêè 
ðûíêà ñòàðàþòñÿ ñêîíöåíòðèðîâàðûíêà ñòàðàþòñÿ ñêîíöåíòðèðîâàðûíêà ñòàðàþòñÿ ñêîíöåíòðèðîâàðûíêà ñòàðàþòñÿ ñêîíöåíòðèðîâàòüñÿ íà äðóãèõ êîíúþíêòóðíûõ òüñÿ íà äðóãèõ êîíúþíêòóðíûõ òüñÿ íà äðóãèõ êîíúþíêòóðíûõ òüñÿ íà äðóãèõ êîíúþíêòóðíûõ 
ôàêòîðàõ. ôàêòîðàõ. ôàêòîðàõ. ôàêòîðàõ. FOMCFOMCFOMCFOMC ñíîâà ïîíèæàåò ïðîãíîçû ïî ÂÂÏ. Ñåãîäíÿ  ñíîâà ïîíèæàåò ïðîãíîçû ïî ÂÂÏ. Ñåãîäíÿ  ñíîâà ïîíèæàåò ïðîãíîçû ïî ÂÂÏ. Ñåãîäíÿ  ñíîâà ïîíèæàåò ïðîãíîçû ïî ÂÂÏ. Ñåãîäíÿ æäåì æäåì æäåì æäåì 
êîììåíòàðèåâ è ðåøåíèé ÅÖÁ.êîììåíòàðèåâ è ðåøåíèé ÅÖÁ.êîììåíòàðèåâ è ðåøåíèé ÅÖÁ.êîììåíòàðèåâ è ðåøåíèé ÅÖÁ.    

Â÷åðà íå çàòèõàëà äèñêóññèÿ ïî «ãðå÷åñêîé òåìå», ïðè÷åì îíà 
ïðèîáðåòàåò íåñêîëüêî èíûå àêöåíòû è âñå ÷àùå çâó÷àò çàÿâëåíèÿ î 
âîçìîæíîì âûõîäå Ãðåöèè èç çîíû åâðî, åñëè èòîãîì çàïëàíèðîâàííîãî 
ðåôåðåíäóìà ñòàíåò îòðèöàíèå óòâåðæäåííîãî ñàììèòîì ÅÑ ïàêåòà 
ôèíàíñîâîé ïîìîùè. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî äàííûé àñïåêò îñòàåòñÿ îäíèì 
èç êëþ÷åâûõ, îïðåäåëÿþùèõ ãëîáàëüíûé ñåíòèìåíò â ÷àñòè ðèñêîâûõ 
àêòèâîâ, â÷åðà îí íå ñòîëü ñåðüåçíî, êàê äíåì ðàíåå, ïðîâîöèðîâàë 
«áåãñòâî â êà÷åñòâî». Òàê, ïðåìüåð-ìèíèñòð Ãðåöèè Ã. Ïàïàíäðåó 
îáîçíà÷èë ñâîþ óâåðåííîñòü â òîì, ÷òî ïî ðåçóëüòàòàì ðåôåðåíäóìà 
Ãðåöèÿ îñòàíåòñÿ â ñîñòàâå çîíû åâðî. Â ýòîì æå êëþ÷å áûëè çàÿâëåíèÿ ñ 
â÷åðàøíåé ýêñòðåííîé âñòðå÷è À. Ìåðêåëü è Í. Ñàðêîçè, ÷òî ïîçâîëèëî 
íåñêîëüêî óìåíüøèòü îáùèå ïàíè÷åñêèå íàñòðîåíèÿ. Ê òîìó æå 
ïîÿâèëàñü íåêîòîðàÿ ÿñíîñòü â îòíîøåíèè ãðå÷åñêîãî ðåôåðåíäóìà – îí 
îæèäàåòñÿ 4-5 äåêàáðÿ, à íå â ÿíâàðå, êàê áûëî îçâó÷åíî âíà÷àëå. 

Ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ åâðîïåéñêèå ôîíäîâûå ïëîùàäêè ïðèáàâèëè 
1,1% - 2,3%, ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà àìåðèêàíñêèõ èíäåêñîâ 
ñîñòàâèëà îò 1,27% äî 1,61%. Îòìåòèì, ÷òî â ÑØÀ èíâåñòîðû äîâîëüíî 
ñòîéêî âîñïðèíÿëè î÷åðåäíîå ïîíèæåíèå FOMC ïðîãíîçîâ ïî ÂÂÏ íà 4 
êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà äî 1,65% ïðîòèâ 2,8% îçâó÷åííûõ ðàíåå, à òàêæå 
àêöåíò ðåãóëÿòîðà íà «çíà÷èòåëüíûõ íåãàòèâíûõ ðèñêàõ äëÿ ïðîãíîçîâ â 
ñâÿçè ñ íåñòàáèëüíîñòüþ íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ». Èñõîäÿ èç ýòîãî îáùèé 
ïðîãíîç ïî ÂÂÏ íà 2011 ãîä ñêîððåêòèðîâàí äî 1,7%, à íà 2012 ãîä äî 
2,7-3,5% ïðîòèâ 3,25-3,85%, ñîäåðæàùèõñÿ â èþíüñêèõ îöåíêàõ. Ïðè 
ýòîì îïòèìèçìà äîáàâèëè çàÿâëåíèÿ î ãîòîâíîñòè FOMC ðåàëèçîâûâàòü 
äîïîëíèòåëüíûå ñòèìóëèðóþùèå ìåðû äëÿ ïîääåðæàíèÿ âîññòàíîâëåíèÿ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, â ÷àñòíîñòè ïîñðåäñòâîì ïðîäîëæåíèÿ âûêóïà 
èïîòå÷íûõ îáëèãàöèé. Ïðè ýòîì ïî âîïðîñó ñòàâêè Á. Áåðíàíêå â ñâîåé 
ïðåññ-êîíôåðåíöèè â î÷åðåäíîé ðàç ïîä÷åðêíóë, ÷òî «íå ñëåäóåò 
îæèäàòü ïîâûøåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê êàê ìèíèìóì äî ñåðåäèíû 2013 
ãîäà, à, âîçìîæíî, è äîëüøå». 

Êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà ÑØÀ íà ôîíå ñëîâåñíûõ èíòåðâåíöèé 
îñòàëèñü îáúåêòîì ñïðîñà. Òàê,  äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ UST â÷åðà ïî 
èòîãàì òîðãîâ ñîõðàíèëàñü íèæå 2% ãîäîâûõ (1,99% ãîäîâûõ). 

Â ñåãìåíòå åâðîïåéñêèõ äîëãîâûõ áóìàã ñïðîñ íà «çàùèòíûå» ïîçèöèè 
ïðîÿâëÿëñÿ â ìåíüøåé ñòåïåíè – äîõîäíîñòè áóìàã Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè 
ïðèáàâèëè ïîðÿäêà 5-10 á.ï. Äàâëåíèå ïðîäàâöîâ íà èòàëüÿíñêèå 
ãîñáóìàãè íåñêîëüêî óìåíüøèëîñü, âåðîÿòíî, ïî ïðè÷èíå òîãî, ÷òî òåìà 
èòàëüÿíñêèõ ôèíàíñîâûõ ïðîáëåì íåñêîëüêî «çàòåðÿëàñü» íà îáùåì 
ôîíå. 

Ñåãîäíÿ ðûíêè æäóò ðåøåíèé ïî ñòàâêå è êîììåíòàðèåâ îò çàñåäàíèÿ 
ÅÖÁ, êîòîðîå âïåðâûå ïðîéäåò ïîä ïðåäñåäàòåëüñòâîì íîâîãî ãëàâû – 
Ìàðèî Äðàãè. Êðîìå òîãî, ñåãîäíÿ íà÷èíàåòñÿ âñòðå÷à ìèíèñòðîâ 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  
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ôèíàíñîâ è ðóêîâîäèòåëåé öåíòðîáàíêîâ G20, ñ êîòîðîé ñâÿçàíû 
íàäåæäû ïî ÷àñòè áîëåå «ðåøèòåëüíûõ» äåéñòâèé ïî ïðåîäîëåíèþ 
äîëãîâîãî êðèçèñà â Åâðîïå. Êàê ìû óæå îòìå÷àëè ðàíåå, äëÿ ðûíêîâ 
âàæíà ïîçèöèÿ ñî ñòîðîíû ôèíàíñîâûõ ðåãóëÿòîðîâ ñòðàí, 
ïðåäñòàâëÿþùèõ emerging markets, îáëàäàþùèõ äîñòàòî÷íî âûñîêèì 
çàïàñîì ñâîáîäíîé ëèêâèäíîñòè, êîòîðàÿ ñïîñîáíà îò÷àñòè íèâåëèðîâàòü 
ôèíàíñîâûå ïðîáëåìû Åâðîïû. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè îò÷àñòè âîññòàíîâèëè êîòèðîâêè ïîñëå Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè îò÷àñòè âîññòàíîâèëè êîòèðîâêè ïîñëå Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè îò÷àñòè âîññòàíîâèëè êîòèðîâêè ïîñëå Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè îò÷àñòè âîññòàíîâèëè êîòèðîâêè ïîñëå 
îáâàëà âòîðíèêà, íî ïåðåä äëèííûìè âûõîäíûìè æåëàíèå îáâàëà âòîðíèêà, íî ïåðåä äëèííûìè âûõîäíûìè æåëàíèå îáâàëà âòîðíèêà, íî ïåðåä äëèííûìè âûõîäíûìè æåëàíèå îáâàëà âòîðíèêà, íî ïåðåä äëèííûìè âûõîäíûìè æåëàíèå 
çàôèêñèðîâàòüñÿ òîëüêî óñèëèòñÿ.çàôèêñèðîâàòüñÿ òîëüêî óñèëèòñÿ.çàôèêñèðîâàòüñÿ òîëüêî óñèëèòñÿ.çàôèêñèðîâàòüñÿ òîëüêî óñèëèòñÿ.    

Â ñðåäó â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé áûëî ÷óòü ìåíüøå 
íåãàòèâà, ÷åì äíåì ðàíåå. Ñóâåðåííûå Russia-30 íà÷èíàëè òîðãè 
ïîïûòêîé ðîñòà äî 118,5%, îäíàêî, íå îùóòèâ êàêîé-òî âûðàçèòåëüíîé 
ïîääåðæêè, ñíîâà îêàçàëèñü îáúåêòîì ïðîäàæ. Öåíîâîé ìèíèìóì äíÿ 
çàôèêñèðîâàí îêîëî îòìåòêè 118,125%. Ïðè ýòîì ê çàêðûòèþ, ðàçäåëÿÿ 
ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó âíåøíèõ ïëîùàäîê, áåí÷ìàðê ïîäîðîæàë äî 
118,375% (YTM 4,3% ãîäîâûõ). 

Îò÷àñòè âîññòàíîâèòü êîòèðîâêè óäàëîñü è ðóáëåâîìó ñóâåðåííîìó 
âûïóñêó Russia-18: åãî äîõîäíîñòü çà â÷åðàøíèé äåíü ñíèçèëàñü äî 
7,24% ãîäîâûõ (äíåì ðàíåå 7,24% ãîäîâûõ). 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå ïîïûòêè îòêóïàòü ïîäåøåâåâøåå äíåì 
ðàíåå áûëè ãëàâíûì ëåéòìîòèâîì òîðãîâ. Ïðè ýòîì ïîêóïàòåëüñêàÿ 
àêòèâíîñòü çàìåòíî âîçðîñëà âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ, âåðîÿòíî, êàê 
ðåàêöèÿ íà òî, ÷òî âíåøíèå ôîíäîâûå ïëîùàäêè ïûòàþòñÿ íàñòðîèòüñÿ íà 
ïîëîæèòåëüíûå ïåðåîöåíêè. Íàèáîëåå çàìåòíûì öåíîâîé ðîñò ñëîæèëñÿ 
íà êðèâîé Ãàçïðîìà, ãäå «äðàéâåðàìè» áûëè äëèííûå âûïóñêè, 
ïðèáàâèâøèå â öåíå ïîðÿäêà 1%. 

Òàêæå â öåíòðå ñïðîñà áûë âûïóñê Ñáåðáàíê-21, ïðèáàâèâøèé â öåíå 
0,75%, à òàêæå áóìàãè ÂÝÁà, ÀËÐÎÑû, Àëüôà-Áàíêà, ãäå ïîëîæèòåëüíûå 
ïåðåîöåíêè áûëè â ïðåäåëàõ 50 á.ï. 

Îòìåòèì, ÷òî «ëó÷øå ðûíêà» â ÷àñòè óðîâíÿ ïåðåîöåíîê îêàçàëñÿ âûïóñê 
ÂûìïåëÊîì-22, êîòîðûé ïðè çàêðûòèè êîòèðîâàëñÿ îêîëî îòìåòêè 92,75% 
(«+1,5%» îòíîñèòåëüíî öåíû îòêðûòèÿ), ïðè ýòîì äíåâíàÿ àìïëèòóäà 
êîëåáàíèÿ åãî êîòèðîâîê áûëà îò 90,25% äî 93%. 

Ïðîãíîçû íà ñåãîäíÿøíèé äåíü âåñüìà êîíñåðâàòèâíûå: ôàêòîð äëèííûõ 
âûõîäíûõ, íà êîòîðûå ïðèõîäèòñÿ âñòðå÷à G20, íà íàø âçãëÿä, ñïîñîáåí 
ñòàòü îãðàíè÷èòåëåì äëÿ ðîñòà êîëè÷åñòâà çàÿâîê íà ïîêóïêó. Ïðè ýòîì 
ïîïûòêè çàôèêñèðîâàòüñÿ íà îïàñåíèÿõ ñëàáî ïðåäñêàçóåìîãî ïîâåäåíèÿ 
âíåøíèõ ðûíêîâ âûãëÿäÿò âïîëíå îïðàâäàííîé ñòðàòåãèåé. 

Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: àóêöèîí ïî ÎÔÇ 26206 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: àóêöèîí ïî ÎÔÇ 26206 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: àóêöèîí ïî ÎÔÇ 26206 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: àóêöèîí ïî ÎÔÇ 26206 ---- óäîâëåòâîðèòåëüíî.  óäîâëåòâîðèòåëüíî.  óäîâëåòâîðèòåëüíî.  óäîâëåòâîðèòåëüíî. 
«Âîññòàíîâëåíèå«Âîññòàíîâëåíèå«Âîññòàíîâëåíèå«Âîññòàíîâëåíèå» ïåðâè÷íîãî ðûíêà ïðîõîäèò áåç àæèîòàæà.» ïåðâè÷íîãî ðûíêà ïðîõîäèò áåç àæèîòàæà.» ïåðâè÷íîãî ðûíêà ïðîõîäèò áåç àæèîòàæà.» ïåðâè÷íîãî ðûíêà ïðîõîäèò áåç àæèîòàæà.    

Íà ëîêàëüíîì äîëãîâîì ðûíêå â÷åðà ñèòóàöèÿ òàêæå õàðàêòåðèçîâàëàñü 
÷óòü îñëàáøåé èíèöèàòèâîé ïðîäàâöîâ, âî âñÿêîì ñëó÷àå, ìàñøòàáû 
îòðèöàòåëüíûõ ïåðåîöåíîê óäàëîñü íåñêîëüêî îãðàíè÷èòü. Âåðîÿòíî, 
ôàêòîð ñåðüåçíîé öåíîâîé ïðîñàäêè äíåì ðàíåå ñòàë áàçîé äëÿ 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
    

03 ноября 2011 года 

 
 
Аналитическое управление 

(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

12 

ôîðìèðîâàíèÿ îñòîðîæíîãî (áåç êðóïíûõ îáúåìîâ) ñïðîñà.  

Äëÿ ÎÔÇ èíäèêàòîðîì íàñòðîåíèé áûë â÷åðàøíèé àóêöèîí ïî ÎÔÇ 26206, 
ãäå ïðåäñêàçóåìî ñïðîñ îêàçàëñÿ äîñòàòî÷íî ñêðîìíûì – ÷óòü áîëåå 10 
ìëðä ðóá. ïðè ïðåäëîæåíèè â 10 ìëðä ðóá. Îäíàêî ðàçìåùåíèå ïðè 
òåêóùåé íàïðÿæåííîé êîíúþíêòóðå â îáúåìå â 4,2 ìëðä ðóá. áóìàã ñ 
äþðàöèåé 4,5 ãîäà (ïðè÷åì ñî ñòàâêîé íèæå ðûíêà) ìîæíî ñ÷èòàòü âïîëíå 
óñïåøíûì. Ñóäÿ ïî âñåìó, ñïðîñ íà àêòèâ «ïîäîãðåâàëà» 
çàèíòåðåñîâàííîñòü ó÷àñòíèêîâ â ïðèîáðåòåíèè äîïîëíèòåëüíîãî 
èñòî÷íèêà ïîïîëíåíèÿ ëèêâèäíîñòè ÷åðåç îïåðàöèè ÐÅÏÎ â ÖÁ. Êðîìå 
òîãî, íå ñòîèò «ñïèñûâàòü ñî ñ÷åòîâ» ôàêòîð íà÷àëà ìåñÿöà, 
õàðàêòåðèçóþùèéñÿ ñòàíäàðòíûì ïîñòóïëåíèåì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ 
óïðàâëÿþùèì êîìïàíèÿì. Â ÷àñòè îñòàëüíûõ âûïóñêîâ îòìåòèì 
ïîëîæèòåëüíûé èòîã äíÿ â òåðìèíàõ ñðåäíåâçâåøåííûõ öåí – â ñðåäíåì 
ðîñò ìîæíî îöåíèòü â äèàïàçîíå 5-30 á.ï. Âìåñòå ñ òåì, íà îáùåì ôîíå 
âûäåëÿëèñü áóìàãè ñåðèé 26204 è 25068. êîòîðûì íå óäàëîñü 
ïðîäåìîíñòðèðîâàòü ðîñò – çàôèêñèðîâàíî ñíèæåíèå ñðåäíåâçâåøåííûõ 
öåí íà 15 á.ï. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå ñåé÷àñ öåíòðàëüíîé òåìîé ÿâëÿåòñÿ ðîñò 
àêòèâíîñòè ïåðâè÷íîãî ðûíêà, ïðè÷åì îòðàæàþùåãî ïðåäîñòàâëåíèå 
îùóòèìûõ ïðåìèé êî «âòîðè÷êå». Îäíàêî è íàëè÷èå ïðåìèè íå ÿâëÿåòñÿ 
ïîâîäîì äëÿ àæèîòàæíîãî ñïðîñà. Òàê, óæå ïðåäïî÷åë «ñîéòè ñ 
äèñòàíöèè» Êðåäèò Åâðîïà Áàíê, ïåðåíåñÿ ðàçìåùåíèÿ íà 
íåîïðåäåëåííûé ñðîê, â ÷àñòè óæå ñîñòîÿâøèõñÿ àóêöèîíîâ òàêæå íå 
ïðèõîäèòñÿ ãîâîðèòü îá èçáûòî÷íîì àæèîòàæå. Ïðè òàêîì «ðàñêëàäå» 
âòîðè÷íîìó ðûíêó äîâîëüíî ñëîæíî ïîääåðæèâàòü ñâîþ 
ïðèâëåêàòåëüíîñòü – äèíàìèêà òîðãîâ ñìåøàííàÿ, áåç ïðîÿâëåíèÿ 
î÷åâèäíûõ «ôàâîðèòîâ». Äèàïàçîí êîëåáàíèÿ êîòèðîâîê äîâîëüíî øèðîê 
îò «-1%» äî «+1%». Èç íàèáîëåå ÿðêèõ öåíîâûõ äâèæåíèé â÷åðàøíåãî 
äíÿ îòìåòèì ðîñò â áóìàãàõ ÔÑÊ-13 è ÔÑÊ-19, âûðàæàâøèéñÿ â 
íåñêîëüêî «ôèãóð», íî «ïðèðîäà» ïîÿâëåíèÿ ïîêóïàòåëåé â òàêèõ 
äëèííûõ áóìàãàõ íå ÿñíà. Òàêæå âûäåëÿåòñÿ ñðåäè îñòàëüíûõ ðîñòîì öåí 
íà 4,35% âûïóñê Ñèáìåòèíâåñò-1 íà ôîíå ïðîäîëæåíèÿ ïðîäàæ â 
Ñèáìåòèíâåñò-2 è äðóãèõ áîíäàõ Õîëäèíãà Åâðàç.  

Îò ñåãîäíÿøíåãî äíÿ âûñîêîé òîðãîâîé àêòèâíîñòè ìû íå æäåì, êàê è â 
ñåãìåíòå åâðîáîíäîâ, ïðèáëèæåíèå äëèííîãî óèê-ýíäà ìîæåò çàìåòíî 
óñèëèòü «çàùèòíóþ» ñòðàòåãèþ, âûðàæàþùóþñÿ â ôèêñàöèè ïðè íàëè÷èè 
îòâå÷àþùåé èíòåðåñàì çàÿâêè íà ïîêóïêó. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВ+» - «ВВ-» / «Ва1» - «Ва3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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