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Новость дня 

×èñòûé ââîç êàïèòàëà ÷àñòíûì ñåêòîðîì â ÐÔ âî 2 
êâàðòàëå 2010 ãîäà, ïî îöåíêå ÖÁ ÐÔ, ñîñòàâèë 4,5 
ìëðä äîëë., çà 1 êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà áûë 
çàôèêñèðîâàí îòòîê êàïèòàëà â ðàçìåðå 14,7 ìëðä 
äîëë. 
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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: Àïòåêè 36,6. 

 ÂÒÁ + ÒÊÁ = ? 

 ÍËÌÊ: Èòîãè 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

 ÒÃÊ-1: ñèëüíûå èòîãè ïåðâîãî êâàðòàëà 2010 ãîäà. 

 ÌÒÑ ïîëó÷èë êðåäèò íà 300 ìëí åâðî ïîä îáîðóäîâàíèå è 
ñåðâèñíûå óñëóãè. 

 Ãàçïðîìáàíê, ÂÒÁ, Ãàçïðîì, ÍÎÂÀÒÝÊ, Ëåíýíåðãî, 
ÂîëãàÒåëåêîì, ÑÈÒÐÎÍÈÊÑ, ÍÌÒÏ. 

 

 

Денежный рынок………………..........стр 8 
 Â ïÿòíèöó åâðî ïðîäîëæàë ðàñòè ê äîëëàðó, îäíàêî ñåãîäíÿøíèé 

äåíü íà÷èíàåò ñ êîððåêöèè.  

 Ðóáëü ïîäåøåâåë êàê âñëåäñòâèå íåâûðàçèòåëüíîé äèíàìèêè 
íåôòÿíûõ öåí, òàê ïîñëåäíèõ çàÿâëåíèé ðåãóëÿòîðà.  

 

Долговые рынки ………….….............стр 9 

 Âíåøíèå ðûíêè: ïÿòíè÷íûå äàííûå ïî ðûíêó òðóäà â ÑØÀ – âñå 
íå òàê ïëîõî, íî óâåðåííîñòè íåò. Ñåãîäíÿ â ÑØÀ âûõîäíîé. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ñòàáèëüíîñòü â ñóâåðåííûõ áóìàãàõ, 
ýïèöåíòð òîðãîâîé àêòèâíîñòè â áàíêîâñêèõ âûïóñêàõ.  

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: æäåì ïðîäîëæåíèÿ «æàðêîãî ñåçîíà» â 
ïåðâè÷íîì ñåãìåíòå. 

 

Панорама рублевого сегмента........стр 11 

Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.98% 3 -86

Russia-30 5.37% -1 -2

ОФЗ 25068 6.86% -9 -139

ОФЗ 25065 6.34% -1 -151

Газпрнефт4 5.24% -11 -370

РЖД-10 7.63% 13 73

АИЖК-8 8.53% 0 -219

ВТБ - 5 7.87% -27 46

РоссельхБ-8 7.10% 0 -152

МосОбл-8 8.36% 0 -242

Мгор62 7.32% 23 -185

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.93% -6 442

iTRAXX XOVER S12 5Y 530.25 -17 98

CDX XO  5Y 319.80 -2 99

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 288.05 2.7% -6.0%

RTS 1 288.72 -3.8% -10.8%

S&P 500 1 022.58 -0.5% -8.3%

DAX 5 834.15 -0.4% -2.1%

NIKKEI 9 203.71 0.1% -12.7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 70.15 -1.0% -8.4%

Нефть WTI 72.14 -1.1% -9.1%

Золото 1 211.60 1.1% 10.5%

 Никель LME 3 M 18 800.00 -1.1% 1.5%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ïî ñëîâàì À.Óëþêàåâà, ãîäîâàÿ èíôëÿöèÿ â ÐÔ ê èþíþ òåêóùåãî ãîäà ñîñòàâèëà 5,8%. ×èñòûé ïðèòîê 

èíîñòðàííîãî êàïèòàëà â Ðîññèþ â èþíå, êàê è â ïîñëåäíèå ÷åòûðå ìåñÿöà, ñîñòàâèë 3-4 ìëðä äîëë. 

 Ïî çàÿâëåíèþ À.Êóäðèíà, Ðîññèÿ â òåêóùåì èëè ñëåäóþùåì ãîäó ìîæåò âûéòè íà ìèðîâîé ðûíîê ñ 
åâðîîáëèãàöèÿìè, íîìèíèðîâàííûìè â ðóáëÿõ. Òàêæå ìèíèñòð ôèíàíñîâ ñîîáùèë, ÷òî ïðèðîñò 
êðåäèòîâàíèÿ â ÐÔ â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2010 ãîäà ñîñòàâèë 2% è îñíîâíîé ïðèðîñò îæèäàåòñÿ âî âòîðîì 
ïîëóãîäèè. 

 Ïî îöåíêå ÖÁ, ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé ïëàòåæíîãî áàëàíñà ÐÔ âî 2 êâàðòàëå 2010 
ãîäà ñîñòàâèëî 17 ìëðä äîëë., ïðîòèâ 33 ìëðä äîëë. â 1 êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà. Ñ÷åò îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì 
âî 2 êâàðòàëå äîñòèã 14,7 ìëðä äîëë. ïðè «-10,8» ìëðä äîëë. â ïðåäûäóùåì.  

 

 

Дефолты и реструктуризации 
 Îáùåå ãîäîâîå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ ÎÀÎ «Àïòå÷íàÿ ñåòü 36,6» ïðèíÿëî ðåøåíèå íå âûïëà÷èâàòü 

äèâèäåíäû ïî èòîãàì ðàáîòû â 2009 ãîäó. Ñîáðàíèå ïðèíÿëî ðåøåíèå íàïðàâèòü 2,736 ìëí ðóá. ïðèáûëè íà 
ïîïîëíåíèå ðåçåðâíîãî ôîíäà, 19 ìëí ðóá. – íà âûïëàòó âîçíàãðàæäåíèÿ è êîìïåíñàöèé ÷ëåíàì ñîâåòà 
äèðåêòîðîâ. Ïî èòîãàì 2006-2008 ãîäîâ Êîìïàíèÿ òàêæå íå âûïëà÷èâàëà äèâèäåíäû. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 2 èþëÿ 2010 ãîäà áûëà çàêðûòà êíèãà çàÿâîê íà ïðèîáðåòåíèå òðåõëåòíèõ îáëèãàöèé ãîðîäà Êðàñíîäàð 

îáúåìîì 1,1 ìëðä ðóá. Â õîäå ìàðêåòèíãà áûëî ïîäàíî 25 çàÿâîê èíâåñòîðîâ ñî ñòàâêîé êóïîíà â äèàïàçîíå 
îò 8,00% äî 8,75% ãîäîâûõ. Îáùèé îáúåì ñïðîñà ñîñòàâèë 1,552 ìëðä ðóá. Ñòàâêà 1 êóïîíà áûëà 
óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 8,5%, àêöåïòîâàíî 23 çàÿâêè íà ñóììó 1,1 ìëðä ðóá. Ðàçìåùåíèå íà ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 
7 èþëÿ 2010 ãîäà.  

 1 èþëÿ 2010 ãîäà ñîñòîÿëàñü âûïëàòà äîõîäà çà 8 êóïîííûé ïåðèîä è ïîãàøåíèå 10% íîìèíàëà îáëèãàöèé 
ßðîñëàâñêîé îáëàñòè ñåðèè 34008 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 

 Íà 7 èþëÿ çàïëàíèðîâàíû àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ äîïîëíèòåëüíûõ âûïóñêîâ ÎÔÇ 25071 è ÎÔÇ 25074 
îáúåìîì 20 ìëðä ðóá. êàæäûé. Íàïîìíèì, ÷òî äàòà ïîãàøåíèÿ ÎÔÇ 25071 - 26 íîÿáðÿ 2014 ãîäà, ÎÔÇ 25074 
- 29 èþíÿ 2011 ãîäà. 

 Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÌÕÊ «ÅâðîÕèì» ñåðèè 02 ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê áûëà 
óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 8,9% ãîäîâûõ. Ðàçìåùåíèå âûïóñêà îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. íà 
ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 6 èþëÿ òåêóùåãî ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà ñîñòàâëÿåò 8 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà 
÷åðåç ïÿòü ëåò. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Ìå÷åë» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè ñåìè âûïóñêîâ îáëèãàöèé îáúåìîì ïî 5 
ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ êàæäîãî âûïóñêà ñîñòàâèò 10 ëåò. 

 ÎÀÎ ÊÁ «Öåíòð-èíâåñò» â ðàìêàõ îôåðòû âûêóïèëî 63% âûïóñêà îáëèãàöèé ñåðèè 02 íà ñóììó 1,879 ìëðä 
ðóá. Âûïóñê íîìèíàëüíûì îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â èþíå 2009 ãîäà ñðîêîì íà 5 ëåò.  

 «Ïðîìñâÿçüáàíê» ðàçìåñòèë åâðîîáëèãàöèè îáúåìîì 200 ìëí äîëë. ïîä 11,25% ãîäîâûõ. Ñðîê îáðàùåíèÿ 
çàéìà – 6 ëåò. 

 Ãàçïðîìáàíê íà÷èíàåò ñåãîäíÿ road show â Åâðîïå è Àçèè. Â èþíå øëà ðå÷ü î òîì, ÷òî Áàíê ìîæåò 
ðàçìåñòèòü åâðîáîíäû íà ñóììó äî 1 ìëðä äîëë. /Èíòåðôàêñ/ 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ãàçïðîìáàíê îòêðûë íà Êèïðå äî÷åðíþþ èíâåñòèöèîííóþ êîìïàíèþ GPB Financial Services Ltd, åå çàäà÷è íà 
áëèæàéøèé ãîä — ðàçâèòèå áðîêåðñêèõ óñëóã, òîðãîâëÿ ðîññèéñêèìè è èíîñòðàííûìè öåííûìè áóìàãàìè, 
êàñòîäèàëüíûå óñëóãè, óñëóãè àíäåððàéòèíãà è èíâåñòèöèîííîãî êîíñóëüòèðîâàíèÿ. /Âåäîìîñòè/ 

 Ïî ñëîâàì Ïðåçèäåíòà - ïðåäñåäàòåëÿ ïðàâëåíèÿ ÂÒÁ Àíäðåÿ Êîñòèíà, Áàíê â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà 
óâåëè÷èë êîðïîðàòèâíûé êðåäèòíûé ïîðòôåëü íà 7,4%, ðîçíè÷íûé - íà 6%. ÂÒÁ ïëàíèðóåò â òåêóùåì ãîäó 
óâåëè÷èòü ñîâîêóïíûé êðåäèòíûé ïîðòôåëü íà 15%. Â 2009 ãîäó îí (gross) óìåíüøèëñÿ íà 4% è ñîñòàâèë 
2,545 òðëí ðóá. /Èíòåðôàêñ/ 

 ÂÒÁ ïëàíèðóåò äî êîíöà 2010 ãîäà îïðåäåëèòüñÿ ñ âîçìîæíîñòüþ ïðîäàæè ÷àñòè ãîñïàêåòà àêöèé. Ðå÷ü èäåò 
î ÷àñòè ïàêåòà, êîòîðûé ãîñóäàðñòâî ïîëó÷èëî â ïåðèîä êðèçèñà â ðåçóëüòàòå ðàçìåùåíèÿ äîïýìèññèè íà 
180 ìëðä ðóá. /Èíòåðôàêñ/ 

 

ÂÒÁ + ÒÊÁ = ? 

Ïî äàííûì «Âåäîìîñòåé», ÂÒÁ âåäåò ïåðåãîâîðû î ïîêóïêå ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà ó ÎÀÎ «ÐÆÄ». Ïî ñëîâàì 
îäíîãî èç ñîáåñåäíèêîâ ãàçåòû, ñäåëêó ïëàíèðóåòñÿ çàêðûòü â òå÷åíèå ïîëóãîäà. Åå âîçìîæíûå ïàðàìåòðû 
íå ðàñêðûâàþòñÿ. 

Îòìåòèì, ÷òî â ïîñëåäíåå âðåìÿ ÒÊÁ çàìåòíî àêòèâèçèðîâàëñÿ ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîáûòèé, ïðîèñõîäÿùèõ â åãî 
ñòðóêòóðå è ðàçâèòèè: íå òàê äàâíî Áàíê êîíñîëèäèðîâàë 4 ñâîèõ äî÷åðíèõ áàíêà, ïîÿâèëàñü íîâàÿ 
ðîçíè÷íàÿ êîìàíäà, Ýìèòåíò çàÿâèë î ïëàíàõ ïî ïðèîáðåòåíèþ áðîêåðñêîãî áèçíåñà ó Áàíêà «ÊÈÒ 
Ôèíàíñ», òàêæå ïðèíàäëåæàùåãî ÐÆÄ. Áóêâàëüíî íà ïðîøëîé íåäåëå ãëàâà ÒÊÁ Þðèé Íîâîæèëîâ îçâó÷èë, 
÷òî íåáîëüøàÿ çàäåðæêà ïî ñðîêàì ïðèíÿòèÿ ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ Êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè ñâÿçàíà ñ due 
diligence ðîçíè÷íîãî áëîêà. Èíòåðåñíî, ÷òî äàííîå íàïðàâëåíèå äëÿ ñàìîãî Áàíêà íå ñòîëü èíòåðåñíî, êàê 
êîðïîðàòèâíîå, êîòîðîå áîëåå ðåíòàáåëüíî. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ÂÒÁ «íå ïðîòèâ» óâåëè÷èòü äîëþ ðîçíèöû â 
ñâîåì ïîðòôåëå. Â òàêîì ñëó÷àå, âîçìîæíî, ðå÷ü èäåò íå î ïðîäàæå âñåãî Áàíêà, à î ÷àñòè åãî ïîðòôåëÿ, 
ñâÿçàííîé ñ êðåäèòîâàíèåì ôèçëèö. 

Äëÿ èíâåñòîðîâ â îáÿçàòåëüñòâà ÒÊÁ â ñëó÷àå ïðèîáðåòåíèÿ ÂÒÁ âñåãî Áàíêà íîâîñòü, áåçóñëîâíî, 
ïîëîæèòåëüíàÿ: íåñìîòðÿ íà ïðèíàäëåæíîñòü ãîñóäàðñòâó â îáîèõ ñëó÷àÿõ, ó ÂÒÁ ìåæäóíàðîäíûå ðåéòèíãè 
âûøå è ðèñêè çàìåòíî áîëåå äèâåðñèôèöèðîâàíû ïðîòèâ ÒÊÁ, êîòîðûé âñå æå îðèåíòèðîâàí íà 
îáñëóæèâàíèå ÐÆÄ è ñîòðóäíèêîâ ìîíîïîëèè. Åñëè æå ðå÷ü èäåò î ïðîäàæå ÷àñòè ïîðòôåëÿ, òî íîâîñòü 
ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê óìåðåííî-íåãàòèâíóþ: ñ îäíîé ñòîðîíû, ñíèçÿòñÿ ìàñøòàáû áèçíåñà è ïîâûñèòñÿ 
åãî êîíöåíòðàöèÿ, ñ äðóãîé – ìàëîâåðîÿòíî, ÷òî áóäåò ïîíèæåí ðåéòèíã, ïîñêîëüêó ïðèíàäëåæíîñòü ÐÆÄ, 
êàê îäèí èç êëþ÷åâûõ ìîìåíòîâ åãî îïðåäåëåíèÿ, ñîõðàíèòñÿ. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 
НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ïî äàííûì ÖÄÓ ÒÝÊ, çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2010 ãîäà äîáû÷à ãàçà â Ðîññèè óâåëè÷èëàñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 
àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà íà 21,8% äî 334 ìëðä êóá. ì. Íî â èþíå ýòîãî ãîäà ïî ñðàâíåíèþ ñ ìàåì 
îáúåì ïðîèçâîäñòâà ñóùåñòâåííî ñíèçèëñÿ - íà 12,5% äî 44,72 ìëðä êóá. ì. Äîáû÷à «Ãàçïðîìà» çà ïîëãîäà 
ñîñòàâèëà 262,175 ìëðä êóá. ì, â èþíå Êîìïàíèÿ ïðîèçâåëà 33,472 ìëðä êóá. ì ãàçà, ÷òî íà 15,7% ìåíüøå, 
÷åì â ïðîøëîì ìåñÿöå. Èç 6,5 ìëðä êóá. ì, íà êîòîðûå óïàëà îáùåðîññèéñêàÿ äîáû÷à, 6,2 ìëðä êóá. ì 
ïðèøëîñü íà ñíèæåíèå ïðîèçâîäñòâà ó «Ãàçïðîìà». Îäíàêî ïî ñðàâíåíèþ ñ èþíåì ïðîøëîãî ãîäà ðîñò 
äîáû÷è ñîñòàâèë 19,8%. Â òî æå âðåìÿ òåìïû ïîìåñÿ÷íîãî ïðèðîñòà ñóùåñòâåííî ñîêðàòèëèñü: â ìàå ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ïðîøëûì ãîäîì îí ñîñòàâëÿë 30,6%. Ýêñïîðò ãàçà èç Ðîññèè â ïåðâîì ïîëóãîäèè óâåëè÷èëñÿ â 
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ïîëòîðà ðàçà äî 91,662 ìëðä êóá. ì. Ýêñïîðò ãàçà â áëèæíåå çàðóáåæüå óâåëè÷èëñÿ â òðè ðàçà äî 28,371 
ìëðä êóá. ì, â äàëüíåå - ïîñòàâêè óâåëè÷èëèñü íà 15,6% äî 56,44 ìëðä êóá. ì. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÎÀÎ «ÍÎÂÀÒÝÊ» ïðèîáðåëî 100% äîëþ â óñòàâíîì êàïèòàëå ÎÀÎ «Òàìáåéíåôòåãàç», âëàäåþùåãî 
ëèöåíçèåé íà ãåîëîãè÷åñêîå èçó÷åíèå è äîáû÷ó óãëåâîäîðîäîâ íà Ìàëî-ßìàëüñêîì ãàçîêîíäåíñàòíîì 
ìåñòîðîæäåíèè. Êîìïàíèÿ ïðèîáðåëà äîëè âëàäåíèÿ ó êèïðñêèõ êîìïàíèé SIRITIA VENTURES Ltd., ALDI 
TRADING Ltd., INNECTO VENTURES Ltd. è ORSEL CONSULTANTS Ltd., îáùàÿ ñóììà ñäåëêè ñîñòàâèëà 10 ìëí 
äîëë. Çàïàñû Ìàëî-ßìàëüñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ ïî êàòåãîðèè Ñ1+Ñ2 ðîññèéñêîé êëàññèôèêàöèè 
ñîñòàâëÿþò 161 ìëðä êóá. ì ãàçà è 14,4 ìëí ò ãàçîâîãî êîíäåíñàòà, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò ïðèáëèçèòåëüíî 1,2 
ìëðä áàððåëåé íåôòÿíîãî ýêâèâàëåíòà. Ìåñòîðîæäåíèå ðàñïîëîæåíî â þæíîé ÷àñòè ïîëóîñòðîâà ßìàë â 
ðàéîíå ìûñà Êàìåííûé, âáëèçè îò ñòðîÿùåãîñÿ ìàãèñòðàëüíîãî ãàçîïðîâîäà Áîâàíåíêîâî-Óõòà ÎÀÎ 
«Ãàçïðîì». /Finambonds/ 

 
МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

ÍËÌÊ: Èòîãè 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

Â ïÿòíèöó ãðóïïà ÍËÌÊ ïðåäñòàâèëà êîíñîëèäèðîâàííûå ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû ïî US GAAP çà 1 êâàðòàë 
2010 ãîäà. Â öåëîì, ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè Õîëäèíãà âïîëíå îòðàæàþò ðûíî÷íûå òåíäåíöèè è 
ñîîòâåòñòâóþò ðåçóëüòàòàì îò÷èòàâøèõñÿ ðàíåå ìåòàëëóðãîâ, ïîýòîìó ìû îöåíèâàåì èõ íåéòðàëüíî äëÿ 
êîòèðîâîê îáðàùàþùèõñÿ äîëãîâûõ áóìàã ÍËÌÊ. Íèæå ìû ïðèâîäèì îñíîâíûå ìîìåíòû îïóáëèêîâàííîé 
îò÷åòíîñòè, à òàêæå ñîïðîâîæäàþùèõ åå çàÿâëåíèé ìåíåäæìåíòà Ãðóïïû: 

- Íà ôîíå ñåçîííîãî ñïàäà ñïðîñà ïðè ñðàâíåíèè ñ ïðåäûäóùèì êâàðòàëîì âûðó÷êà ñîêðàòèëàñü íà 6% äî 
1,697 ìëðä äîëë., ïðè ýòîì âñëåäñòâèå êàê ñíèæåíèÿ öåíû ðåàëèçàöèè íà 4% (äî 556 äîëë. çà òîííó), òàê è 
ðîñòà ñûðüåâûõ èçäåðæåê, ðåíòàáåëüíîñòü íà óðîâíå EBITDA ñíèçèëàñü ñ 29% äî 23%. Âî 2 êâàðòàëå 
ðóêîâîäñòâî ÍËÌÊ îæèäàåò óâåëè÷åíèÿ îáúåìîâ ïðîäàæ íà 10%, è âìåñòå ñ ïîäúåìîì ñðåäíèõ ñáûòîâûõ 
öåí íà 20-30% ðåíòàáåëüíîñòü ïî EBITDA áóäåò âàðüèðîâàòüñÿ â ïðåäåëàõ 25-30%. Êîíúþíêòóðà 
ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè â 3 êâàðòàëå âûãëÿäèò íå ñëèøêîì óñòîé÷èâî: ìåíåäæìåíò Ãðóïïû îáîçíà÷èë, 
÷òî íàáëþäàåò ñíèæåíèå öåí íà íåêîòîðûå âèäû ïðîäóêöèè, ñâÿçûâàÿ åãî ñ îòñóòñòâèåì ÷åòêèõ ñèãíàëîâ ê 
âîññòàíîâëåíèþ ýêîíîìèê ðàçâèòûõ ñòðàí. 

 - Êðåäèòíûé ïðîôèëü ÍËÌÊ ïî-ïðåæíåìó êàêèõ-ëèáî ñåðüåçíûõ íàðåêàíèé íå âûçûâàåò: ôèíàíñîâûé 
äîëã íà êîíåö 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ñîñòàâëÿë 2,54 ìëðä äîëë., èç êîòîðûõ íà äîëþ êðàòêîñðî÷íûõ 
îáÿçàòåëüñòâ ïðèõîäèëîñü âñåãî îêîëî 20%. Íà îò÷åòíóþ äàòó ÍËÌÊ ðàñïîëàãàë íà áàëàíñå ïî÷òè 1,6 ìëðä 
äîëë. äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ÷òî äîëæíî áûëî ñíÿòü âñå âîçìîæíûå âîïðîñû ñî ñòîðîíû êðåäèòîðîâ.  

- Îòìåòèì, ÷òî Êîìïàíèÿ ïîêà íå ñïåøèò ðåàëèçîâûâàòü àíîíñèðîâàííûå ïëàíû ïî èíâåñòèöèÿì – â 1 
êâàðòàëå ðàçìåð CAPEX ñîñòàâèë 234 ìëí äîëë., ïðè îáùåì îáúåìå ïðîãðàììû, îáúÿâëåííîé íà òåêóùåé 
ãîä – 1,9 ìëðä äîëë.  
Îáëèãàöèè ÍËÌÊ â íàñòîÿùåå âðåìÿ òîðãóþòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ â ïðåäåëàõ 7,3%-7,6% â çàâèñèìîñòè îò 
äþðàöèè âûïóñêà è, íà íàø âçãëÿä, îöåíåíû ðûíêîì âïîëíå ñïðàâåäëèâî.  

Èëüÿ Èëüèí 
ilin_io@nomos.ru 
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ЭНЕРГЕТИКА
 

 ÂÒÁ Ñåâåðî-Çàïàä è Ñâÿçü-Áàíê ïðåäîñòàâÿò ÎÀÎ «Ëåíýíåðãî» íåâîçîáíîâëÿåìûå êðåäèòíûå ëèíèè íà 
îáùóþ ñóììó 3,1 ìëðä ðóá. Â ÷àñòíîñòè, Ñâÿçü-Áàíê ïðåäîñòàâèò Ýíåðãîêîìïàíèè êðåäèòû íà ñóììó, 
ñîîòâåòñòâåííî, 400 ìëí ðóá. è 1,1 ìëðä ðóá., áàíê ÂÒÁ-Ñåâåðî-Çàïàä – íà ñóììó 500 ìëí ðóá. è 1,1 ìëðä 
ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ÒÃÊ-1: ñèëüíûå èòîãè ïåðâîãî êâàðòàëà 2010 ãîäà. 

Ñåãîäíÿ ñ óòðà ÒÃÊ-1 ðàñêðûëà äîâîëüíî ñèëüíûå èòîãè ïåðâîãî êâàðòàëà ïî ÌÑÔÎ. Â ïåðâîì îò÷åòíîì 
ïåðèîäå òåêóùåãî ãîäà Êîìïàíèÿ óâåëè÷èëà äîõîäû, íàðàñòèëà äîëã è ñîõðàíèëà íîðìó ïðèáûëè íà óðîâíå 
ïðîøëîãî ãîäà.  

1К2010 1К2009 %

Выручка 17 448 13 143 33%

Операционная прибыль 3 802 2 900 31%

EBITDA 4 619 3 586 29%
Чистая прибыль 2 949 2 366 25%

2009 1К2010 %

Активы 99 486 103 190 4%

Долг 15 038 16 494 10%

Долгосрочный 9 420 11 851 26%

Краткосрочный 5 618 4 643 -17%
Денежные средства и их эквиваленты 580 838 45%
Чистый долг 14 459 15 656 8%

1К2010 1К2009 %
Операционная рентабельность 21.8% 22.1% -0.3%

Рентабельность EBITDA 26.5% 27.3% -0.8%
Чистая рентабельность* 16.9% 18.0% -1.1%

Фин. долг/EBITDA* 1.79 1.94 -15.5%

Финансовые результаты ТГК-1  млн руб., МСФО

Основные финансовые показатели, млн руб

Показатели эффективности и покрытия долга

 

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

Çà ïåðâûå òðè ìåñÿöà ïðè ïîääåðæêå õîëîäíîé çèìû è áëàãîïðèÿòíîì öåíîîáðàçîâàíèè ÒÃÊ-1 óâåëè÷èëà 
âûðó÷êó ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà íà 32,8% äî 17,4 ìëðä ðóá. Èçäåðæêè ðîñëè 
ñõîæèìè òåìïàìè (+33,2%), çäåñü îñíîâíîé è ñàìîé äèíàìè÷íîé ñòàòüåé ñòàëè ðàñõîäû íà òîïëèâî, êîòîðûå 
ïðîòèâ ðåçóëüòàòîâ â 2009 ãîäó âûðîñëè íà 58%. Ðåíòàáåëüíîñòü Ãåíåðèðóþùåé êîìïàíèè ïîêàçàëà 
íåçíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå ïðîòèâ óðîâíåé ïåðâîãî êâàðòàëà ïðîøëîãî ãîäà. Òàê, îïåðàöèîííàÿ 
ðåíòàáåëüíîñòü íà êîíåö ìàðòà òåêóùåãî ãîäà ñîñòàâèëà 21,8% ïðîòèâ 22,1% ãîäîì ðàíåå, ìàðæà EBITDA 
ñíèçèëàñü íà 0,8 ï.ï. äî 26,5%, íîðìà ÷èñòîé ïðèáûëè ñîñòàâèëà 16,9% ïðîòèâ 18% ãîäîì ðàíåå. Ñòîèò 
îòìåòèòü, ÷òî ìàðæà ÒÃÊ-1 âûãëÿäèò äëÿ áîëüøèíñòâà ïðåäñòàâèòåëåé ñåêòîðà äîâîëüíî «çàâèäíîé».  

Â îò÷åòíîì ïåðèîäå ÒÃÊ-1 óâåðåííî íàðàñòèëà îïåðàöèîííûé ïîòîê, êîòîðûé ïî ñðàâíåíèþ ñ èòîãîì 
ïåðâîãî êâàðòàëà 2009 ãîäà âûðîñ â 1,8 ðàç äî 2,3 ìëðä ðóá. Âìåñòå ñ òåì, óêàçàííûõ ñðåäñòâ Êîìïàíèè 
îêàçàëîñü íåäîñòàòî÷íî äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû, íà êîòîðóþ çà ïåðâûå òðè ìåñÿöà 
áûëî ïîòðà÷åíî 3,6 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî êàïçàòðàòû íà ýòîò ãîä çàïëàíèðîâàíû â ðàçìåðå 15,98 ìëðä 
ðóá., îäíàêî, ïî ïîñëåäíèì âûñêàçûâàíèÿì ìåíåäæìåíòà, èíâåñòèöèîííûå âëîæåíèÿ â òåêóùåì ãîäó ìîãóò 
áûòü óâåëè÷åíû. Ñ ó÷åòîì ýòîãî äîëãîâîé ïîðòôåëü, âåðîÿòíî, ïðîäîëæèò ñâîé ðîñò. Òàê, çà òðè ìåñÿöà 
ñîâîêóïíûå îáÿçàòåëüñòâà âûðîñëè íà 1,6 ìëðä ðóá. äî 16,5 ìëðä ðóá. Ñîîòíîøåíèå Debt/EBITDA ñîñòàâèëî 
1,79õ ïðîòèâ 1,94õ íà êîíåö ïðîøëîãî ãîäà. Ìû îòìå÷àåì, ÷òî â ðàìêàõ 2010 ãîäà ÒÃÊ-1 ïðåäñòîèò ïîãàñèòü 
4,6 ìëðä ðóá. êîðîòêèõ îáÿçàòåëüñòâà. Ïîñëåäíåå âêóïå ñî ñòàáèëüíûì äåíåæíûì ïîòîêîì íå âûçûâàåò ó 
íàñ îïàñåíèé.  
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Èç äâóõ îáðàùàþùèõñÿ âûïóñêîâ ÒÃÊ-1 íàèáîëåå èíòåðåñíûì ìû ñ÷èòàåì áóìàãè ñåðèè 02, êîòîðûå 
ïðåäëàãàþò íåïëîõóþ ïðåìèþ ê áîíäàì äðóãèõ ãåíêîìïàíèé. Òàê, ïîñëåäíèå ñäåëêè ïðîõîäèëè ïðè 
ñëåäóþùèõ çíà÷åíèÿõ ÒÃÊ-1-2 YTP 7,35% (07.2011), â òî âðåìÿ êàê áîëåå äëèííûé âûïóñê Ìîñýíåðãî-1 
òîðãîâàëñÿ ïðè YTM 6,28% (09.2011). 

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.r 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» âïåðâûå ïîäãîòîâèëî îò÷åòíîñòü çà 1 êâàðòàë ãîäà ïî ÌÑÔÎ. Âûðó÷êà Êîìïàíèè ïî 
èòîãàì 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ñîñòàâèëà 8,468 ìëðä ðóá., ïîêàçàòåëü EBITDA – 3,842 ìëðä ðóá., ÷èñòàÿ 
ïðèáûëü – 1,375 ìëðä ðóá. Îïåðàöèîííûå ðàñõîäû Ãðóïïû çà îò÷åòíûé ïåðèîä 2010 ãîäà ñîñòàâèëè 6,917 
ìëðä ðóá. Ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA – 45,4%, ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé ïðèáûëè – 16,2%. Äîëã Êîìïàíèè íà 
êîíåö ìàðòà ýòîãî ãîäà ñíèçèëñÿ îòíîñèòåëüíî êîíöà 2009 ãîäà íà 14,3% äî 8,921 ìëðä ðóá., ×èñòûé äîëã – 
íà 19,8% äî 6,711 ìëðä ðóá. Ñîîòíîøåíèå Äîëã/EBITDA çà ýòîò æå ïåðèîä ñíèçèëîñü ñ 0,72õ äî 0,58õ, 
×èñòûé äîëã/EBITDA – ñ 0,58õ äî 0,43õ. Îáúåì èíâåñòèöèé çà 1 êâàðòàë 2010 ãîäà ñîñòàâèë 646 ìëí ðóá. (403 
ìëí ðóá. (èëè 62%) – íà ðàçâèòèå ñîâðåìåííûõ óñëóã ñâÿçè (õDSL/Ethernet/FTTx-äîñòóïà, ðàçâèòèå ñîòîâîé 
ñâÿçè, NGN è ò.ä.)). /www.vt.ru/ 

 INTRACOM TELECOM, äî÷åðíÿÿ êîìïàíèÿ ÎÀÎ «ÑÈÒÐÎÍÈÊÑ», ïîäïèñàëà ðàìî÷íîå ñîãëàøåíèå ñ 
Rolaware, ïðîâàéäåðîì óñëóã øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà â Ãðåöèè, íà ïîñòàâêó ñèñòåì WiBAS. Ñóììà 
ñîãëàøåíèÿ – 3,4 ìëí åâðî, ñðîê èñïîëíåíèÿ – 3 ãîäà. Íà áàçå WiBAS Rolaware ñìîæåò ïðåäîñòàâëÿòü óñëóãè 
áåñïðîâîäíîãî øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà êîðïîðàòèâíûì êëèåíòàì â êðóïíåéøèõ ãîðîäàõ Ãðåöèè è óñëóãè 
ïåðåäà÷è äàííûõ ìîáèëüíûì îïåðàòîðàì, ðàáîòàþùèì â ñåòÿõ 2G/3G/4G. /www.sitronics.ru/ 

 

ÌÒÑ ïîëó÷èëè êðåäèò íà 300 ìëí åâðî ïîä îáîðóäîâàíèå è ñåðâèñíûå óñëóãè.  

Â êîíöå ïðîøëîé íåäåëè ÎÀÎ «ÌÒÑ» ñîîáùèëî, ÷òî ïðèâëåêëî êðåäèòíóþ ëèíèþ â çàðóáåæíûõ áàíêàõ íà 
ñóììó äî 300 ìëí åâðî íà 8 ëåò ïîä ãàðàíòèè ýêñïîðòíîãî àãåíòñòâà Ôèíëÿíäèè Finnvera plc. Ïðîöåíòíàÿ 
ñòàâêà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå øåñòèìåñÿ÷íîé ñòàâêè EURIBOR + 1,65%. Êðåäèòíûå ñðåäñòâà â ðàìêàõ 
ñîãëàøåíèÿ áóäóò ïðåäîñòàâëåíû áàíêàìè BNP Paribas, Credit Agricole Corporate and Investment Bank, 
Societe Generale. Ñðåäñòâà áóäóò èñïîëüçîâàíû äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîñòàâîê îáîðóäîâàíèÿ è ñåðâèñíûõ 
óñëóã îò Nokia Siemens Networks â Ðîññèè è Óêðàèíå. 

Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî êðåäèòíûå ñðåäñòâà íîñÿò ñòðîãî öåëåâîé õàðàêòåð, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ÌÒÑ óäàëîñü 
ïðèâëå÷ü êðåäèòíóþ ëèíèþ íà âåñüìà âûãîäíûõ óñëîâèÿõ êàê ïî ñðî÷íîñòè (8 ëåò), òàê è ñòîèìîñòè (îêîëî 
2,71% ãîäîâûõ). Äëÿ ñðàâíåíèÿ îòìåòèì, ÷òî â êîíöå èþíÿ Êîìïàíèÿ ñìîãëà ðàçìåñòèòü ñâîå åâðîáîíä íà 
750 ìëí äîëë. ñðîêîì íà 10 ëåò ïî 8,625% ãîäîâûõ. Î÷åâèäíî, ÷òî êðåäèòíàÿ ëèíèÿ ïîçâîëèò Îïåðàòîðó 
ïðîâîäèòü ñâîþ èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó íà êîìôîðòíûõ óñëîâèÿõ, íå ïðèâëåêàÿ äëÿ ýòîãî áîëåå 
«äîðîãèå» êðåäèòíûå ðåñóðñû. Íàïîìíèì, ïðîãðàììà êàïèòàëüíûõ çàòðàò ÌÒÑ íà 2010 ãîä çàïëàíèðîâàíà 
â ðàçìåðå 2,598 ìëðä äîëë. è ïðåèìóùåñòâåííî áóäåò íàïðàâëåíà íà ñòðîèòåëüñòâî ñåòåé 3G è 
ìîäåðíèçàöèþ øèðîêîïîëîñíûõ ôèêñèðîâàííûõ ñåòåé.   

Íîâàÿ êðåäèòíàÿ ëèíèÿ âðÿä ëè ñåðüåçíûì îáðàçîì îòðàçèòñÿ íà ðîñòå óðîâíÿ äîëãîâîé íàãðóçêè 
Êîìïàíèè. Ïî èòîãàì 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà Ôèíàíñîâûé äîëã Îïåðàòîðà ñîêðàòèëñÿ íà 8% äî 7,67 ìëðä 
äîëë. îòíîñèòåëüíî êîíöà 2009 ãîäà, ïðè ýòîì ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA, ïî íàøèì îöåíêàì, 
óìåíüøèëîñü ñ 1,86õ äî 1,64õ. Ïîñëå îò÷åòíîé äàòû ÌÒÑ â ðàìêàõ îôåðò ïî âûïóñêàì îáëèãàöèé ñåðèé 01 
è 02 âûêóïèëè áóìàã íà 7,1 ìëðä ðóá. è 6,3 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî, à òàêæå äîñðî÷íî ïîãàñèëè 
çàäîëæåííîñòü ïî êðåäèòàì, ïîëó÷åííûì îò êîíñîðöèóìà áàíêîâ â ëèöå ÅÁÐÐ, Nordic Investment Bank (NIB) 
è Åâðîïåéñêîãî èíâåñòèöèîííîãî áàíêà íà îáùóþ ñóììó 413 ìëí åâðî. Òàêèì îáðàçîì, äàæå ñ ó÷åòîì 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
5 июля 2010 года 

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

7

ðàçìåùåííûõ åâðîîáëèãàöèé íà 750 ìëí äîëë. è íîâîé êðåäèòíîé ëèíèè, äîëãîâàÿ íàãðóçêà Êîìïàíèè, 
ñêîðåå âñåãî, îñòàíåòñÿ íà äîñòèãíóòûõ óðîâíÿõ. 

Ñðåäè îáëèãàöèé ÌÒÑ, íà íàø âçãëÿä, äëÿ èíâåñòîðîâ èíòåðåñ ìîæåò ïðåäñòàâëÿòü âûïóñê ñåðèè 03 (YTP 
7,79% ãîäîâûõ/983 äí.), êîòîðûé ïîñëå íåäàâíî ñîñòîÿâøåéñÿ îôåðòû ïðåäëàãàåò êóïîí 8% ãîäîâûõ. Â òî 
æå âðåìÿ îáëèãàöèè «ìàòåðèíñêîé» Ñèñòåìû ñåðèé 01, 02 è 03 ïî-ïðåæíåìó âûñòóïàþò â êà÷åñòâå 
íåïëîõîé àëüòåðíàòèâû ñ äîõîäíîñòüþ 7,8-8,1% ãîäîâûõ ïðè áîëåå êîðîòêîé äþðàöèè. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, ãðóçîîáîðîò ðîññèéñêèõ ìîðñêèõ ïîðòîâ â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà âûðîñ íà 
10%, äî 260 ìëí ò. Ïåðåâàëêà ñóõèõ ãðóçîâ óâåëè÷èëàñü íà 14%, äî 103,7 ìëí ò, íàëèâíûõ — íà 8,2%, äî 
156,2 ìëí ò. Ïî ïðîãíîçàì Ìèíòðàíñà, ïî èòîãàì ãîäà ãðóçîîáîðîò ïîðòîâ äîëæåí äîñòè÷ü 520 ìëí ò, ÷òî íà 
4,8% áîëüøå, ÷åì â 2009 ãîäó. Íî ïåðåâàëêà ðàñòåò íåðàâíîìåðíî. Ïî äàííûì Àññîöèàöèè ìîðñêèõ 
òîðãîâûõ ïîðòîâ, áûñòðåå âñåãî íàðàùèâàþò îáúåìû äàëüíåâîñòî÷íûå ïîðòû, çà ïåðâûå 5 ìåñÿöåâ ãîäà îíè 
ïåðåãðóçèëè 47,3 ìëí ò, ÷òî íà 43,8% áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà. Ìåäëåííåå ðûíêà 
â öåëîì ðàñòóò ïîðòû Ñåâåðî-Çàïàäà (îáðàáîòàëè â ÿíâàðå-ìàå 91,5 ìëí ò, ðîñò íà 4,8%) è Þæíîãî 
áàññåéíà (75,3 ìëí ò, ðîñò íà 3,3%). Èç ïîëîæèòåëüíîé ñòàòèñòèêè âûáèâàþòñÿ ðåçóëüòàòû êðóïíåéøåãî â 
Ðîññèè Íîâîðîññèéñêîãî ìîðñêîãî òîðãîâîãî ïîðòà, êîòîðûé äîëîæèë î ñíèæåíèè ãðóçîîáîðîòà — âïåðâûå 
çà ïîñëåäíèå 3 ãîäà. Â ÿíâàðå-ìàå 2010 ãîäà ñòèâèäîðû Ïîðòà ñíèçèëè ïåðåâàëêó íà 0,6%, äî 35,8 ìëí ò. 
/ÊîììåðñàíòÚ/ 
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Денежный рынок 
Äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ ðûíêîâ ìèíóâøàÿ íåäåëÿ çàâåðøèëàñü 
íîâûì ðàóíäîì îñëàáëåíèÿ äîëëàðà ê îñíîâíûì êîíêóðåíòàì. Â 
÷àñòíîñòè, ïî èòîãàì ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ ïàðà EUR/USD ïîäíÿëàñü ñ 1,25 
äî 1,26õ, óñòàíîâèâ òàêèì îáðàçîì 6-íåäåëüíûé ìàêñèìóì êóðñà 
åâðîïåéñêîé âàëþòû. Îñíîâíûì ôàêòîðîì ïîääåðæêè êîòèðîâîê åâðî, 
ïî-âèäèìîìó, âûñòóïèëè äàííûå ïî ðûíêó òðóäà ÑØÀ, íåîæèäàííî 
ïðîäåìîíñòðèðîâàâøèå ñóùåñòâåííîå ñíèæåíèå óðîâíÿ áåçðàáîòèöû 
êðóïíåéøåé ýêîíîìèêè.  

Îòìåòèì, ÷òî ñåãîäíÿ ñèòóàöèÿ íà ðûíêå Forex ðàçâîðà÷èâàåòñÿ íå ñòîëü 
îïòèìèñòè÷íî äëÿ ñòîðîííèêîâ åâðî – òîðãè â Àçèè åäèíàÿ åâðîïåéñêàÿ 
âàëþòà íà÷èíàåò ñ íåáîëüøèì ñíèæåíèåì - â ðàéîíå 1,255 äîëë. Êàê è 
ðàíåå, ìû îæèäàåì, ÷òî â îòñóòñòâèå äîïîëíèòåëüíûõ ïîçèòèâíûõ 
ñîîáùåíèé ó÷àñòíèêè âàëþòíûõ òîðãîâ ìîãóò âîñïîëüçîâàòüñÿ óäîáíîé 
ñèòóàöèåé äëÿ ôèêñàöèè òåêóùèõ ïîçèöèé â åâðîïåéñêîé âàëþòå.  

Çàìåòèì, ÷òî îïòèìèñòè÷íûé íàñòðîé ãëîáàëüíûõ âàëþòíûõ, à òàêæå 
ôîíäîâûõ ïëîùàäîê â ïÿòíèöó îáîøåë ñòîðîíîé ñûðüåâîé ñåêòîð: â 
òå÷åíèÿ äíÿ êîòèðîâêè Brent óñòîé÷èâî êîòèðîâàëèñü â ïðåäåëàõ 
ïðåäûäóùåãî äíÿ - 71-73 äîëë.  

Íà ýòîì ôîíå íà âíóòðåííèõ âàëþòíûõ òîðãàõ ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé 
êîðçèíû ê êîíöó íåäåëè ïîäíÿëàñü äî 34,72 ðóá., ïðîòèâ 34,56 ðóá. íà 
çàêðûòèè ÷åòâåðãà. Ïðè ýòîì êîíúþíêòóðà Forex áûëà îòûãðàíà â ïîëíîé 
ìåðå, è îòíîñèòåëüíî äîëëàðà ðóáëü óêðåïèëñÿ íà 10 êîï. äî 31,10 ðóá., 
â òî âðåìÿ êàê åâðî ïîäîðîæàë ïî÷òè íà 50 êîï. äî 39,15 ðóá.  

Ïîìèìî íå ñëèøêîì âûðàçèòåëüíîé îáñòàíîâêè íà ñûðüåâîì ðûíêå, 
îñëàáëåíèå ðóáëÿ ìîãëî áûòü òàêæå ïîääåðæàíî çàêðûòèåì äëèííûõ 
ðóáëåâûõ ïîçèöèé, ïîñëåäîâàâøèõ âñëåä çà ïîñëåäíèìè ñëîâåñíûìè 
èíòåðâåíöèÿìè ñî ñòîðîíû Áàíêà Ðîññèè. 

Íîâàÿ íåäåëÿ íà÷èíàåòñÿ ñ óìåðåííîé êîððåêöèè êîðçèíû, êóðñ êîòîðîé 
îòêðûâàåò äåíü íà îòìåòêå 34,67 ðóá. Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ñîáûòèé íà 
âíóòðåííèõ âàëþòíûõ òîðãàõ ïðåäñêàçûâàòü êðàéíå çàòðóäíèòåëüíî. Ñ 
îäíîé ñòîðîíû, íàáëþäàþùååñÿ ñåé÷àñ óìåðåííîå âîññòàíîâëåíèå 
íåôòÿíûõ öåí ìîæåò ñîðèåíòèðîâàòü ó÷àñòíèêîâ íà ïîêóïêó ðóáëåé. Ñ 
äðóãîé, íà ôîíå íåâûðàçèòåëüíîé âíåøíåé êîíúþíêòóðû â öåëîì è íå 
ñëèøêîì î÷åâèäíûõ ïåðñïåêòèâ äàëüíåéøåãî óêðåïëåíèÿ íàöèîíàëüíîé 
âàëþòû æåëàíèå ïðèñòóïèòü ê çàêðûòèþ ðóáëåâûõ ïîçèöèé ñíîâà ìîæåò 
ñòàòü ïðåîáëàäàþùèì.  

Ìåæäó òåì ðîññèéñêèé äåíåæíûé ðûíîê ñîõðàíÿåò äîñòàòî÷íî 
óñòîé÷èâûé âèä: ñòàâêè íà ìåæáàíêîâñêèå ðåñóðñû âàðüèðóþòñÿ â 
ïðåäåëàõ äèàïàçîíà 2-3%, ïîêàçàòåëü ëèêâèäíîñòè ïðåâûøàåò 1,2 òðëí 
ðóá., ïðè ýòîì ïî÷òè 60% ñâîáîäíûõ ðåñóðñîâ áàíêîâñêîé ñèñòåìû 
ñîáðàíî íà äåïîçèòíûõ ñ÷åòàõ ÖÁ. 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 

 
Динамика валютного курса
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____________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
 

Дата
5 июл

6 июл

7 июл

возврат фонду ЖКХ 3 млрд руб. размещенны
ранее на депозиты.
получение средств с аукционов ЦБ, 
проведенного 6 июля.

Событие
аукцион РЕПО на 3 мес.

беззалоговый аукцион ЦБ на 5 недель.
бюджетный аукцион Минфина на 1 мес. 

объемом 40 млрд руб. по ставке 6%.

События денежного рынка

ЦБ проведет ломбардные акционы на сроки 7
дней, 3 мес. и полгода.
возврат ЦБ ресурсов беззалоговых аукционов

на 2,09 млрд руб.

______________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters, Áàíê Ðîññèè 
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Долговые рынки 
Â ïÿòíèöó ìèðîâûå òîðãîâûå ïëîùàäêè «æäàëè» ñòàòèñòèêè ïî ðûíêó 
òðóäà èç ÑØÀ è, íàäî îòìåòèòü, äàííûå áûëè íå ñàìûìè ïëîõèìè. Âî-
ïåðâûõ, ñâîäíûé ïîêàçàòåëü áåçðàáîòèöû çà èþíü îêàçàëñÿ íèæå 
ïðîãíîçèðóåìîãî – 9,5% ïðîòèâ 9,8%. Âî-âòîðûõ, àíîíñèðîâàííîå 
ñîêðàùåíèå ÷èñëåííîñòè çàíÿòûõ â íåñåëüñêîõîçÿéñòâåííîì ñåêòîðå 
òàêæå áûëî ÷óòü ëó÷øå îæèäàíèé – 125 òûñ. âìåñòî 130 òûñ. Âìåñòå ñ òåì, 
êàêîé-ëèáî ýéôîðèè ñòàòèñòèêà íå âûçâàëà. Ñ îäíîé ñòîðîíû, äàííûå î 
âíîâü ñîçäàííûõ ðàáî÷èõ ìåñòàõ â ÷àñòíîì ñåêòîðå è â ïðîèçâîäñòâåííîì 
ñåêòîðå îòðàæàëè ñóùåñòâåííîå îòñòàâàíèå â èþíå îò òåìïîâ, 
çàëîæåííûõ ïðîãíîçàìè âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ñ äðóãîé, 
íè äëÿ êîãî íå ñåêðåò, ÷òî îïóáëèêîâàííûå äàííûå ìîãóò áûòü 
ñêîððåêòèðîâàíû è ôàêòè÷åñêè ñèòóàöèÿ ìîæåò îêàçàòüñÿ áîëåå 
íàïðÿæåííîé. Âåðîÿòíî, íà ôîíå ýòîãî, à òàêæå ñîõðàíÿþùèõ 
äåïðåññèâíûé íàñòðîé ñûðüåâûõ ðûíêîâ ôîíäîâûå ïëîùàäêè ÑØÀ 
îñòàâàëèñü â çîíå îòðèöàòåëüíûõ ïåðåîöåíîê – ïî èòîãàì äíÿ íà óðîâíå 
îêîëî 0,5%. Ïðè ýòîì â êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâàõ òàêæå íå 
íàáëþäàëîñü àãðåññèâíûõ ïðîäàæ, îòðàæàþùèõ îöåíêè ðûíêà òàêèì 
îáðàçîì, ÷òî íàáëþäàþùèéñÿ îïòèìèçì – ýòî, ñêîðåå, ðàçîâîå ÿâëåíèå, 
÷åì ïðèçíàêè íîâîãî òðåíäà. Â ðåçóëüòàòå, ïî UST äîõîäíîñòè èçìåíèëèñü 
íå ñóùåñòâåííî. Òàê, ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì èòîãîâûé ðîñò îãðàíè÷èëñÿ 3 
á.ï. äî 2,98% ãîäîâûõ. 

Îòñóòñòâèå òîðãîâ â ÑØÀ îãðàíè÷èâàåò öåëîñòíîñòü ñåãîäíÿøíåé 
êîíúþíêòóðû, ïðè ýòîì íà÷àâøèåñÿ òîðãè â Àçèè îòðàæàþò 
ïðåîáëàäàþùèé êîíñåðâàòèâíûé íàñòðîé èíâåñòîðîâ, âûðàæàþùèéñÿ â 
ïðîäàæàõ ðèñêîâûõ àêòèâîâ. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé â ïÿòíèöó ñèòóàöèÿ ñîõðàíÿëàñü 
äîñòàòî÷íî ñòàáèëüíîé. Ñóâåðåííûå Russia-30 ïðàêòè÷åñêè âåñü äåíü 
êîòèðîâàëèñü â äèàïàçîíå 112,5% - 112,75%. Ïîñëå âûõîäà äàííûõ â 
ÑØÀ íàáëþäàëàñü íåêîòîðàÿ àêòèâíîñòü ñî ñòîðîíû ïîêóïàòåëåé 
ñóâåðåííûõ áóìàã, íî ê êàêèì-òî ñåðüåçíûì öåíîâûì èçìåíåíèÿì ýòî íå 
ïðèâåëî – ïîïûòêà ðîñòà êîòèðîâîê íå íàøëà ìàññîâîé ïîääåðæêè. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ «ãëàâíûìè ãåðîÿìè» äíÿ ñòàëè áóìàãè 
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà íà ôîíå äîñòàòî÷íî ñòàáèëüíûõ öåí â îñòàëüíûõ 
áîíäàõ. Òàê, î÷åíü àêòèâíî òîðãîâàëñÿ íîâûé âûïóñê ÂÝÁà: â òå÷åíèå äíÿ 
ëîêàëüíûé öåíîâîé ìàêñèìóì áûë çàôèêñèðîâàí ó îòìåòêè 101,5%, 
îäíàêî ê ìîìåíòó çàêðûòèÿ êîòèðîâêè êîíñîëèäèðîâàëèñü íà óðîâíå 
101,125%. Ïîâòîðÿÿ äèíàìèêó áóìàã ÂÝÁà, áîíäû Ñáåðáàíêà òàêæå 
äåìîíñòðèðîâàëè öåíîâîé ðîñò, è èõ ìàêñèìóìîì äíÿ ñòàëè 100,125%, à 
íà ìîìåíò çàêðûòèÿ âûïóñê êîòèðîâàëñÿ îêîëî 100%. Íà ôîíå ïîäîáíîãî 
àæèîòàæà â áàíêàõ ñ ãîñó÷àñòèåì èíâåñòîðû «âñïîìíèëè» î ÐÑÕÁ, 
îòäàâàÿ ïðåäïî÷òåíèå ñðåäè åãî âûïóñêîâ áîëåå äëèííûì.  

Îòìåòèì, ÷òî «ñòàðò» íîâîãî âûïóñêà Ïðîìñâÿçáàíêà òàêæå ìîæíî 
ñ÷èòàòü óñïåøíûì – êîòèðîâêè âûïóñêà íà grey market óæå âûðîñëè äî 
100,75. 

Ñåãîäíÿ ëîêàëüíûé ðûíîê åâðîîáëèãàöèé âðÿä ëè áóäåò äåìîíñòðèðîâàòü 
âûñîêóþ àêòèâíîñòü, ïîääåðæèâàÿ ñâîèõ àìåðèêàíñêèõ êîëëåã, 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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ïðîäîëæàþùèõ îòäûõàòü â ñâÿçè ñî â÷åðàøíèì Äíåì íåçàâèñèìîñòè 
ÑØÀ. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò â ïÿòíèöó íåñêîëüêî ñáàâèë òåìï, âåðîÿòíî, íàáèðàÿñü 
ñèë ïåðåä î÷åðåäíûì ðàóíäîì ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ. ßðêèõ âñïëåñêîâ 
ñïðîñà íå íàáëþäàëîñü, äèíàìèêà òîðãîâ áûëà íå îñîáî âûðàçèòåëüíîé, 
äèàïàçîí êîëåáàíèÿ êîòèðîâîê ñîñòàâëÿë + (5 - 50) á.ï. ×òî êàñàåòñÿ 
âûïóñêîâ, ïîÿâèâøèõñÿ íà ðûíêå íà ïðîøëîé íåäåëå, â ÷àñòíîñòè 
áèðæåâûõ áóìàã ÂÁÄ, à òàêæå Ãðóïïû ËÑÐ, òî çäåñü êîòèðîâêè 
âàðüèðóþòñÿ îêîëî íîìèíàëà, íå ïðîÿâëÿÿ îñîáîé ñïîñîáíîñòè äâèíóòüñÿ 
ââåðõ. Ñóäÿ ïî âñåìó, ïîäîáíàÿ äèíàìèêà ÿâëÿåòñÿ îòðàæåíèåì äîâîëüíî 
îãðàíè÷åííûõ ñîáñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé áóìàã äëÿ ðîñòà ïî ïðè÷èíå 
óñòàíîâëåíèÿ ñòàâîê áåç êàêîé-ëèáî ïðåìèè ê ðûíêó. Ïðè ýòîì ñòèìóëû 
äëÿ ðîñòà «âìåñòå ñ ðûíêîì» ïîêà òàêæå âûãëÿäÿò äîñòàòî÷íî ñëàáî íà 
ôîíå îáùåé íåñòàáèëüíîñòè. 

Íîâàÿ íåäåëÿ îáåùàåò ïðîäîëæåíèå «æàðêîãî ñåçîíà» íà ïåðâè÷íîì 
ðûíêå, ïðè÷åì ñòàðàþòñÿ «íå îòñòàâàòü» îò êîðïîðàòèâíîãî ïðåäëîæåíèÿ 
è Ìèíôèí, íàìåðåâàþùèéñÿ ïðîäàòü åùå 40 ìëðä ðóá. áóìàã ñåðèé 25071 
è 25074, à òàêæå ÖÁ, ïðîäîëæàþùèé «ïðîäâèãàòü» â ðûíîê ÎÁÐ ñåðèè 14. 
Íàøè îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî îáîçíà÷åííûõ àóêöèîíîâ áîëåå 
îïòèìèñòè÷íû, ÷åì íàêàíóíå (ïî áóìàãàì ñåðèè 26201). Âî-ïåðâûõ, îáà 
âûïóñêà ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé áîëåå ëèêâèäíûå èíñòðóìåíòû, âî-âòîðûõ, 
áóìàãè ñåðèè 25074 «ïðèòÿãèâàþò» ïîêóïàòåëåé ñâîåé êîìôîðòíîé 
ñðî÷íîñòüþ – äþðàöèÿ ìåíåå ãîäà. Ê òîìó æå êàê ìèíèìóì äî ñåðåäèíû 
ñëåäóþùåé íåäåëè, ïîêà íå íàñòóïÿò î÷åðåäíûå íàëîãîâûå ðàñ÷åòû, 
ñâîáîäíàÿ ëèêâèäíîñòü ìîæåò áûòü îðèåíòèðîâàíà íà äîëãîâîé ðûíîê. 

 

 

Дата Эмитент Объем выпуска, 
млн руб.

5 июл ФинансБизнесГрупп 3 000

6 июл Еврохим 02 5 000

7 июл Краснодар 1 100

7 июн ОФЗ 25071 20 000

7 июн ОФЗ 25074 20 000

8 июл Росбанк  БО2 5 000

8 июл ОБР 14 25 000

9 июл СУЭК 10 000

9 июл Краснодартеплоэнерго 2 500

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  
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Облигации федерального займа  
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БАНК  не дает гарантий относительно их точности или полноты. Любое лицо, рассматривающее возможность приобретения облигаций, должно провести свой собственный 
анализ финансового положения Эмитента, Поручителя и основных условий выпуска облигаций. Любой получатель настоящего документа должен определить для себя 
относительность информации, содержащейся в нем, и при покупке ценных бумаг он должен опираться на такое исследование, которое сочтет необходимым. НОМОС-БАНК, 
его руководство, представители и сотрудники не несут ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, наступивший в результате использования информации 
изложенной в настоящем документе. 

Дата, указанная на данном документе, не означает, что информация, содержащаяся в данном документе, является полной и/или точной на эту дату. НОМОС-БАНК не берет 
на себя обязательство обновлять информацию, содержащуюся в данном документе. Данный документ также не является составной частью документов, подлежащих 
представлению в любой государственный орган, регулирующий порядок совершения операций с ценными бумагами. Кроме того, вышеуказанные органы не рассматривали 
настоящий документ, не подтверждали и не определяли его адекватность и точность. Целью настоящего документа и любой прилагаемой к нему финансовой документации 
не является создание основы для проведения кредитной или иной оценки, и эти документы не следует рассматривать как рекомендацию по приобретению облигаций. 


