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 Ðåøåíèå ÅÖÁ íå ñìîãëî îòïóãíóòü èíâåñòîðîâ îò åâðî, à Æ.-Ê. 
Òðèøå ñìîã. 

 Ëèêâèäíîñòü âîçâðàùàåòñÿ íà âíóòðåííèé ðûíîê, à âìåñòå ñ íåé 
è ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà. 
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 Âíåøíèå ðûíêè èñïûòàëè «öóíàìè» îáâàëà öåí íà íåôòü è 
«îñòîðîæíûõ» êîììåíòàðèåâ Æ.-Ê. Òðèøå. Ñåãîäíÿ ñòàòèñòèêà 
ïî ðûíêó òðóäà ÑØÀ. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè íå ñìîãëè èçáåæàòü äàâëåíèÿ 
âíåøíåãî ôîíà. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: æåëàíèå çàôèêñèðîâàòüñÿ óñèëèâàåòñÿ, íî 
ïîêóïàòåëåé íåò. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3,15% -7 -22

Russia-30 4,59% 3 -25

ОФЗ 25068 6,31% 0 -82

ОФЗ 25065 5,56% -17 -78

Газпрнефт4 8,33% 0 266

РЖД-10 6,84% 1 -51

АИЖК-8 7,47% -21 -49

ВТБ - 5 7,04% -36 -66

РоссельхБ-8 6,45% -1 -41

МосОбл-8 7,37% -18 -115

Мгор62 6,81% 1 -61

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,48% 1 77

iTRAXX XOVER S15 5Y 357,20 1 -81

CDX XO  5Y 165,30 2 0

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 644,92 -0,8% -2,6%

RTS 1 916,33 -1,7% 8,3%

S&P 500 1 335,10 -0,9% 6,1%

DAX 7 376,96 0,0% 6,7%

NIKKEI 10 004,20 1,6% -3,3%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 105,99 -9,5% 17,2%

Нефть WTI 99,80 -8,6% 11,1%

Золото 1 474,30 -2,8% 5,0%

Никель LME 3 M 24 510 -5,0% 0,9%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

6 ìàé28 àïð21 àïð14 àïð7 àïð31 ìàð

ìëðä ðóá.

3,0

3,2

3,4

3,6

3,8

4,0

4,2

4,4

4,6

% Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ
Äåïîçèòû â ÖÁ
Ñòàâêà MosPrime o/n

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
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Купоны, оферты, размещения 
 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ 

«ÕÀÍÒÛ-ÌÀÍÑÈÉÑÊÈÉ ÁÀÍÊ» ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. 

 ÌÎÑÊÎÂÑÊÈÉ ÊÐÅÄÈÒÍÛÉ ÁÀÍÊ èñïîëíèë îôåðòó ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 05 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá., â ðàìêàõ 
êîòîðîé Áàíê ïðèîáðåë 733,073 òûñ. îáëèãàöèè (36,65% âûïóñêà) íà ñóììó 733 ìëí ðóá. 

 Ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ãðóïïà «ÐÀÇÃÓËßÉ» ñåðèè ÁÎ-16 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñîñòîèòñÿ 
íà ÌÌÂÁ 11 ìàÿ 2011 ãîäà. Íàïîìíèì, 29 àïðåëÿ Êîìïàíèÿ çàêðûëà êíèãó çàÿâîê, óñòàíîâèâ 1 ñòàâêó êóïîíà 
ïî âûïóñêó íà óðîâíå 12% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 12,36% ãîäîâûõ ê îôåðòå 1,5 ãîäà. Ïðè 
îòêðûòèè êíèãè çàÿâîê îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà áûë îáúÿâëåí â äèàïàçîíå 11,5%-12,25% ãîäîâûõ. 

 Ñåãîäíÿ â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «Â» ÌÌÂÁ íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè ÎÀÎ «ÓÁÐèÐ» ñåðèè 02 îáúåìîì 2 
ìëðä ðóá., à â ñïèñêå «Á» - òîðãè áèðæåâûìè îáëèãàöèÿìè ÇÀÎ «Ðàéôôàéçåíáàíê» ñåðèè ÁÎ-07 îáúåìîì 
5 ìëðä ðóá.  

 12 ìàÿ 2011 ãîäà íà÷íåòñÿ ðàçìåùåíèå 3-ëåòíèõ îáëèãàöèé ÎÎÎ «ÒÄ «Ñïàðòàê-Êàçàíü» ñåðèè 03 îáúåìîì 
1 ìëðä ðóá. Ñòàâêà 1 êóïîíà áóäåò îïðåäåëÿòüñÿ íà êîíêóðñå. Ïî âûïóñêó ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà ÷åðåç 1,5 
ãîäà.  

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà îáëèãàöèè ÎÎÎ «ÅâðàçÕîëäèíã Ôèíàíñ» ñåðèè 05, 06 è 07 íà îáùóþ ñóììó 30 
ìëðä ðóá. Ýìèòåíò ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå îáëèãàöèé ñåðèè 05 íà ñóììó 5 ìëðä ðóá., 
ñåðèè 06 – íà 10 ìëðä ðóá. è ñåðèè 07- íà 15 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ êàæäîãî çàéìà - 10 ëåò. 

 Ïî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, çàïëàíèðîâàííûé íà 5 ìàÿ àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÁÐ 18 âûïóñêà â îáúåìå 10 
ìëðä ðóá. ïðèçíàí íåñîñòîÿâøèìñÿ. 

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà îáëèãàöèè ÎÀÎ «ÌÕÊ «ÅâðîÕèì» ñåðèé 04, 05 è 06 íà îáùóþ ñóììó 20 ìëðä ðóá. 
Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå îáëèãàöèé ñåðèé 04 è 05 â îáúåìå ïî 5 ìëðä ðóá. 
êàæäûé è îáëèãàöèè ñåðèè 06 - â îáúåìå 10 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìîâ - 10 ëåò ñ äàòû íà÷àëà 
ðàçìåùåíèÿ. 

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà îò÷åòû îá èòîãàõ âûïóñêà îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ðîñòåëåêîì» ñåðèé 01 - 14 îáùèì 
íîìèíàëüíûì îáúåìîì 31,5 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, âûïóñêè áûëè ðàçìåùåíû ïóòåì êîíâåðòàöèè îáëèãàöèé 
ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì», ÎÀÎ «Ñèáèðüòåëåêîì», ÎÀÎ «Äàëüñâÿçü», ÎÀÎ «Óðàëñâÿçüèíôîðì», ÎÀÎ 
«ÂîëãàÒåëåêîì», ÎÀÎ «ÑÇÒ» è ÎÀÎ «ÞÒÊ» ïðè ðåîðãàíèçàöèè â ôîðìå ïðèñîåäèíåíèÿ ê ÎÀÎ 
«Ðîñòåëåêîì». 

Íàøå âèäåíèå äîõîäíîñòåé ðóáëåâûõ îáëèãàöèé «Ðîñòåëåêîìà» ïðåäñòàâëåíî â îáçîðå: 
http://st.finam.ru/ipo/comments/_Credit_special_Rostel_29042011.pdf. 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Standard&Poor’s ïðèñâîèëî äîëãîñðî÷íûå è êðàòêîñðî÷íûå êðåäèòíûå ðåéòèíãè êîíòðàãåíòà: 

«ÂÂÂ/À-3» ïî îáÿçàòåëüñòâàì â èíîñòðàííîé âàëþòå, «BBB+/A-2» ïî îáÿçàòåëüñòâàì â íàöèîíàëüíîé 
âàëþòå, à òàêæå ðåéòèíã «ruAAA» ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå - ÎÀÎ «ÂÝÁ-Ëèçèíã». Ïðîãíîç èçìåíåíèÿ 
ðåéòèíãîâ – «Ñòàáèëüíûé». Ýêñïåðòû S&P îòìåòèëè, ÷òî «ðåéòèíãè Êîìïàíèè îòðàæàþò åå ïîëîæåíèå êàê 
êëþ÷åâîé äî÷åðíåé êîìïàíèè Âíåøýêîíîìáàíêà è ñèëüíûå ïîçèöèè íà ðîññèéñêîì ðûíêå 
êðóïíîìàñøòàáíûõ ëèçèíãîâûõ ïðîåêòîâ. Ñäåðæèâàþùåå âëèÿíèå íà óðîâåíü ðåéòèíãîâ îêàçûâàþò 
îïåðàöèîííàÿ ñðåäà â Ðîññèè, äëÿ êîòîðîé õàðàêòåðåí âûñîêèé óðîâåíü ðèñêîâ, çíà÷èòåëüíàÿ 
êîíöåíòðàöèÿ ëèçèíãîâîãî ïîðòôåëÿ áàíêà, íåïðîâåðåííàÿ â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ 
áèçíåñ-ìîäåëü è ñòðàòåãèÿ àãðåññèâíîãî ðîñòà». Ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé» îòðàæàåò «ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì 
Âíåøýêîíîìáàíêà è òîò ôàêò, ÷òî «ÂÝÁ-Ëèçèíã» ñîõðàíèò ñòàòóñ êëþ÷åâîé äî÷åðíåé êîìïàíèè â ãðóïïå». 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ðàçìåñòèë 8,598 ìëðä îáûêíîâåííûõ àêöèé íîìèíàëîì 0,01 ðóá., ÷òî ñîñòàâëÿåò 90,2% 
îáùåãî îáúåìà äîïîëíèòåëüíîé ýìèññèè àêöèé íà 95,3 ìëí ðóá. Àêöèè ðàçìåùàëèñü â ïåðèîä ñ 26 àïðåëÿ 
ïî 5 ìàÿ 2011 ãîäà. Íàïîìíèì, ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî Áàíê ðàçìåùàåò äîïýìèññèþ â ïîëüçó 
Ìåæäóíàðîäíîé ôèíàíñîâîé êîðïîðàöèè (IFC, âõîäèò â ãðóïïó Âñåìèðíîãî áàíêà). «Âîñòî÷íûé» ïëàíèðîâàë 
ðàçìåñòèòü 9,531 ìëðä îáûêíîâåííûõ àêöèé íîìèíàëîì 0,01 ðóá. Îáúåì âûïóñêà ïî íîìèíàëó ñîñòàâëÿåò 
95,3 ìëí ðóá. Öåíà ðàçìåùåíèÿ îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 0,24 ðóá. çà àêöèþ. Òàêèì îáðàçîì, Áàíê ìîã 
ïðèâëå÷ü îò IFC ìàêñèìàëüíî 2,288 ìëðä ðóá. Åñëè áû äîïýìèññèÿ áûëà ðàçìåùåíà ïîëíîñòüþ, òî â 
ðåçóëüòàòå ðàçìåùåíèÿ óñòàâíûé êàïèòàë Áàíêà óâåëè÷èëñÿ áû íà 14,6%. Äîëÿ IFC â óñòàâíîì êàïèòàëå ÊÁ 
«Âîñòî÷íûé» äî ðàçìåùåíèÿ ñîñòàâëÿëà 2,53%. /Èíòåðôàêñ/ 

 

Èòîãè ÐÑÕÁ çà 2010 ãîä îêàçàëèñü ïîä âëèÿíèåì çàñóõè. 

Â÷åðà Ðîññåëüõîçáàíê ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì ðåçóëüòàòû çà 2010 ãîä ïî ÌÑÔÎ. Ïî ïðè÷èíàì, íà êîòîðûõ ìû 
îñòàíîâèìñÿ íèæå, ãîä áûë äëÿ Áàíêà íå î÷åíü óäà÷íûì ñ òî÷êè çðåíèÿ ïðèáûëè è êà÷åñòâà êðåäèòíîãî 
ïîðòôåëÿ. Îäíàêî, ó÷èòûâàÿ âîçëîæåííûå íà íåãî çàäà÷è ïî êðåäèòîâàíèþ ÀÏÊ, â ôóíêöèîíàëüíîì ïëàíå ÐÑÕÁ 
ïîäòâåðäèë ñâîé ñòàòóñ îòðàñëåâîãî ãîñáàíêà, îòðàçèâ ðîñò îáúåìîâ êðåäèòîâàíèÿ âûøå ñðåäíåãî ïî ñåêòîðó. 
Îò÷àñòè ñëîæèâøàÿñÿ ñèòóàöèÿ â Áàíêå íàïîìíèëà íàì ÂÝÁ, êîãäà ñðåäè çàäà÷ íà ïåðâîå ìåñòî âûõîäèò íå 
ïðèáûëü, à ðåøåíèå ñòðàòåãè÷åñêèõ âîïðîñîâ. 

Показатели отчетности,         
млрд руб. 2009 2010 % 2009 2010 (с 

ТКБ) % 2009 2010 % 2009 2010 %

Активы 7 105 8 629 21% 3 611 4 291 19% 1 741 1 952 12% 831 931 12%
Кредиты (net) 4 864 5 489 13% 2 310 2 785 21% 749 1 033 38% 584 689 18%
Кредиты (gross) 5 444 6 192 14% 2 545 3 060 20% 805 1 084 35% 614 746 21%

доля в  активах 68,5% 63,6% -4,8% 64,0% 64,9% 0,9% 43,0% 52,9% 9,9% 70,4% 74,0% 3,6%
NPL (>90дн.) 8,4% 7,3% -1,1% 9,8% 8,6% -1,2% 3,9% 2,1% -1,8% 4,3% 7,6% 3,3%

уровень резервов 10,7% 11,3% 0,6% 9,2% 9,0% -0,2% 6,9% 4,7% -2,2% 4,9% 7,6% 2,8%
Портфель ценных бумаг 1 061 1 824 71% 389 417 7% 182 230 71% 69 80 71%

доля в  активах 14,9% 21,1% 6,2% 10,8% 9,7% -1,0% 10,4% 11,8% 1,3% 8,4% 8,6% 0,2%
Средства  клиентов 5 439 6 651 22% 1 569 2 213 41% 881 1 185 35% 230 386 68%

доля в  активах 76,5% 77,1% 0,5% 43,4% 51,6% 8,1% 50,6% 60,7% 10,2% 27,7% 41,5% 13,8%
Коэффициент достаточности 
общего  капитала 18,1% 16,8% -1,3% 20,9% 16,8% -4,1% 14,8% 16,8% 2,0% n/a n/a n/a

Чистые процентные доходы  (до 
резервов) 502 717 495 821 -1% 152 171 12% 35 32 -8% 35 52 47%

Прибыль 24 182 644% -60 55 --- 59 66 13% 0,3 0,4 47%

Качественные показатели   
деятельности 2009 2010 % 2009 2010 (с 

ТКБ) % 2009 2010 % 2009 2010 %

Рентабельность собственных 
средств 3,2% 20,6% 17,4% -13,7% 10,3% --- 36,4% 29,6% -6,8% 0,3% 0,3% 0,0%

Рентабельность активов 0,4% 2,3% 1,9% -1,6% 1,5% --- 3,1% 3,7% 0,6% 0,0% 0,0% 0,0%
C / I 35,4% 42,4% 7,0% 45,7% 43,0% -2,7% 18,9% 32,1% 13,2% 58,4% 44,6% -13,7%
NIM 7,8% 6,6% -1,2% 4,6% 5,0% 0,4% 2,6% 2,5% -0,1% n/a n/a n/a

РСХБ
Отдельные  показатели деятельности банков по МСФО

Сбербанк ВТБ ГПБ

 

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

Ïðåæäå, ÷åì îáðàòèòüñÿ íåïîñðåäñòâåííî ê ôèíàíñîâûì ïîêàçàòåëÿì, íàïîìíèì, ÷òî ãîä äëÿ ÀÏÊ, êðåäèòû 
êîòîðîìó ôîðìèðóþò 63% êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ Áàíêà, áûë, ìÿãêî ãîâîðÿ, íå ñàìûì áëàãîïîëó÷íûì: â 
ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ îáúåì ïðîèçâåäåííîé ñ/õ ïðîäóêöèè ñíèçèëñÿ íà 12% ê 2009 ãîäó. Â áîëüøåé ñòåïåíè 
ïîñòðàäàëè êðåñòüÿíñêèå (ôåðìåðñêèå) õîçÿéñòâà. Â ñåíòÿáðå 2010 ãîäà ïðÿìûå óáûòêè ÀÏÊ èç-çà çàñóõè 
îöåíèâàëèñü â 39 ìëðä ðóá. Äëÿ ÐÑÕÁ ýòî âûëèëîñü â óâåëè÷åíèå îáúåìà ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè, 
ðåñòðóêòóðèçàöèþ ñóùåñòâóþùèõ êðåäèòîâ, äîñîçäàíèå ðåçåðâîâ è ñîêðàùåíèå äîõîäîâ, à òàêæå ïîâûøåíèå 
ñïðîñà íà êðåäèòû. 
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Îòìåòèì, ÷òî îáúåì êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ (gross) óâåëè÷èëñÿ çàìåòíî âûøå, ÷åì â ñðåäíåì ïî ôèíàíñîâîìó 
ñåêòîðó, - íà 21% äî 746 ìëðä ðóá. Äîëÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè (NPL 90+), ïî íàøèì ïîäñ÷åòàì, âûðîñëà 
ñ 4,3% äî 7,6%. Ñàì ïî ñåáå ïîêàçàòåëü ñòàë íå î÷åíü âûñîêèì - íà óðîâíå Ñáåðáàíêà è ÂÒÁ, íî «âñïëåñê» 
îùóòèìûé. Ïðè ýòîì  óðîâåíü ðåñòðóêòóðèçèðîâàííûõ è ïîòåíöèàëüíî ïðîáëåìíûõ êðåäèòîâ (êàòåãîðèÿ «watch 
list») òàêæå óâåëè÷èëñÿ - ñ 3,9% äî 9,9%. Íàïîìíèì, ÷òî â ðàìêàõ ãîñóäàðñòâåííîé ïðîãðàììû ïîääåðæêè 
ñåëüõîçïðîèçâîäèòåëåé, ïîñòðàäàâøèõ îò çàñóõè, â ïðîøëîì ãîäó ÐÑÕÁ îñóùåñòâëÿë ïðîëîíãàöèþ êðåäèòîâ íà 
ñðîê äî 3 ëåò ñ ñóáñèäèðîâàíèåì ãîñóäàðñòâîì ïðîöåíòíîé ñòàâêè.  

Ñîîòâåòñòâåííî, â ïðîòèâîâåñ ñðåäíåîòðàñëåâûì òåíäåíöèÿì Áàíê àêòèâíî äîñîçäàâàë ðåçåðâû – îáúåì 
íà÷èñëåíèé óâåëè÷èëñÿ áîëåå ÷åì â 2 ðàçà. Èíòåðåñíî, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ýòî, ïðîöåíòíûé äîõîä ïîñëå ðåçåðâîâ 
âñå æå âûðîñ - íà 6,7% äî 23,1 ìëðä ðóá., îäíàêî îíè ìîãëè áûòü åùå âûøå – äî ðåçåðâîâ ïðîöåíòíûé äîõîä 
óâåëè÷èëñÿ ê 2009 ãîäó íà 47% äî 51,6 ìëðä ðóá. Òàêæå íà íèçêèé óðîâåíü ïðèáûëè îêàçàë âëèÿíèå ðîñò 
îïåðàöèîííûõ ðàñõîäîâ íà 18% äî 23,6 ìëðä ðóá. ïî áîëüøåé ÷àñòè çà ñ÷åò ðîñòà ðàñõîäîâ ïî îïëàòå òðóäà. Â 
ðåçóëüòàòå âñåõ ïåðå÷èñëåííûõ ôàêòîðîâ, ïðèáûëü ÐÑÕÁ â äåíåæíîì âûðàæåíèè ïî èòîãàì 2010 ãîäà áûëà 
áëèçêà ê óðîâíþ ïðåäøåñòâóþùåãî ãîäà – 369 ìëí ðóá. (251 ìëí ðóá. â 2009 ãîäó). 

Ôîíäèðîâàíèå àêòèâíîé êðåäèòíîé äåÿòåëüíîñòè âåëîñü ïðåèìóùåñòâåííî çà ñ÷åò íàðàùèâàíèÿ îáúåìà 
ïðèâëå÷åííûõ êëèåíòñêèõ ñðåäñòâ: óâåëè÷åíèå øëî ðåêîðäíûìè òåìïàìè – «+68%» äî 386 ìëðä ðóá. Òàêæå Áàíê 
áûë àêòèâåí íà äîëãîâîì ðûíêå: îáúåì çàèìñòâîâàíèé â îáëèãàöèÿõ è åâðîîáëèãàöèÿõ âûðîñ íà 19% äî 257,6 
ìëðä ðóá. 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòè áóìàã ÐÑÕÁ êàê íà âíóòðåííåì, òàê è ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ, âûïóñêè Áàíêà 
íå âûãëÿäÿò èíòåðåñíûìè â ñðàâíåíèè ñ äðóãèìè ãîñáàíêàìè. Â êà÷åñòâå àëüòåðíàòèâû ìû îáðàùàåì âíèìàíèå 
íà îáëèãàöèè ÂÒÁ, êîòîðûå ñòàáèëüíî ïðåäëàãàþò ïðåìèþ ïîðÿäêà 10-15 á.ï. ê âûïóñêàì Ðîññåëüõîçáàíêà. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА  

 ÎÀÎ «ÂûìïåëÊîì» ïðèîáðåòàåò 79,96% àêöèé ÎÀÎ «Íîâàÿ òåëåôîííàÿ êîìïàíèÿ» (ÍÒÊ) ó Korea Telecom çà 
346 ìëí äîëë. Ðàíåå ÔÀÑ ðàçðåøèëà «ÂûìïåëÊîìó» ïðèîáðåñòè 100% ÍÒÊ. /Èíòåðôàêñ/ 

Íàø êîììåíòàðèé ê ñäåëêå: http://st.finam.ru/ipo/comments/_Daily_22_03_11.pdf 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Âûðó÷êà ÎÀÎ «Ìîñýíåðãî» ïî ÐÑÁÓ çà 1 êâàðòàë 2011 ãîäà âûðîñëà íà 19,4% äî 60,242 ìëðä ðóá. 
îòíîñèòåëüíî 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà. Îñíîâíóþ äîëþ âûðó÷êè (53,4%) ñîñòàâèëè äîõîäû îò ïðîäàæè òåïëîâîé 
ýíåðãèè – 32,184 ìëðä ðóá. («+12,4%» ê ÿíâàðþ-ìàðòó 2010 ãîäà), à âûðó÷êà îò ðåàëèçàöèè ýëåêòðîýíåðãèè 
è ìîùíîñòè óâåëè÷èëàñü íà 29,5%, ñîñòàâèâ 27,457 ìëðä ðóá. Ïðèáûëü îò ïðîäàæ â îò÷åòíîì ïåðèîäå 
ñîñòàâèëà 9,853 ìëðä ðóá., ÷òî íà 54,9% âûøå àíàëîãè÷íîãî ïîêàçàòåëÿ ïðîøëîãî ãîäà, à ÷èñòàÿ ïðèáûëü - 
7,561 ìëðä ðóá. («+47,4%). Ôèíàíñîâûé äîëã «Ìîñýíåðãî» ñîñòàâèë 18,08 ìëðä ðóá. («-0,14%» ê 2010 ãîäó), 
èç êîòîðûõ íà êðàòêîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà ïðèøëîñü 29,1% äîëãà èëè 5,26 ìëðä ðóá.  

Íà äåÿòåëüíîñòü «Ìîñýíåðãî» â 1 êâàðòàëå 2011 ãîäà áëàãîïðèÿòíî ïîâëèÿëè ñëåäóþùèå ôàêòîðû: 
óâåëè÷åíèå âûðàáîòêè ýëåêòðîýíåðãèè íà 3,8%, ðîñò öåí íà ðûíêå íà ñóòêè âïåðåä, à òàêæå óâåëè÷åíèå 
òàðèôîâ íà òåïëîâóþ ýíåðãèþ. /www.mosenergo.ru/ 
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СУБЪЕКТЫ РФ  И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåò, ÷òî Ìèíýêîíîìèêè è Ìèíòðàíñ ÐÔ ïðåäëàãàþò ïåðåäàòü ïðèíàäëåæàùèå 
ïðàâèòåëüñòâó Ìîñêâû 75% àêöèé ÎÀÎ «Àýðîïîðò Âíóêîâî» â ôåäåðàëüíóþ ñîáñòâåííîñòü íå ïóòåì 
ïðîäàæè, à ÷åðåç äîãîâîð äàðåíèÿ. Ïðàâèòåëüñòâî Ìîñêâû ñâîþ òî÷êó çðåíèÿ ïî ýòîìó ïîâîäó ïîêà íå 
âûñêàçàëî. Íàïîìíèì, ïåðåäà÷à àêöèé àýðîïîðòà â ôåäåðàëüíóþ ñîáñòâåííîñòü íåîáõîäèìà äëÿ 
ðåàëèçàöèè ïðåäëîæåíèÿ ïðåìüåðà Âëàäèìèðà Ïóòèíà îá îáúåäèíåíèè àýðîïîðòîâ Âíóêîâî è Øåðåìåòüåâî. 
Â ñâîþ î÷åðåäü, Â.Ïóòèí óòî÷íÿë, ÷òî ïðàâèòåëüñòâî Ìîñêâû ïîëó÷èò «êîìïåíñàöèþ» âëîæåíèé â àýðîïîðò â 
ðàçìåðå 45-50 ìëðä ðóá., êîòîðûå äîëæíû áûëè ïîéòè, ïî çàÿâëåíèþ ìýðà ñòîëèöû Ñåðãåÿ Ñîáÿíèíà, íà 
ðàçâèòèå ìîñêîâñêîãî ìåòðî. Âìåñòå ñ òåì, ïî äàííûì Ìèíòðàíñà, «âîïðîñ êîìïåíñàöèè åùå íàõîäèòñÿ â 
ñòàäèè ïðîðàáîòêè, ïîêà áûëè ïðåäñòàâëåíû òîëüêî ïðåäëîæåíèÿ î ïåðåäà÷å àêöèé». /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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Денежный рынок 
Â÷åðàøíèé òîðãîâûé äåíü çàïîìíèòñÿ âñåì ëþáèòåëÿì îòêðûâàòü 
ñïåêóëÿòèâíûå ïîçèöèè ïåðåä ïðåññ-êîíôåðåíöèÿìè ïî èòîãàì 
ðåøåíèé ðåãóëÿòîðîâ ïî ïðîöåíòíûì ñòàâêàì. Êàê è îæèäàëîñü, â 
÷åòâåðã ÅÖÁ îáúÿâèë î ñîõðàíåíèè êëþ÷åâîé ñòàâêè áåç èçìåíåíèé, ÷òî 
áûëî âïîëíå îïðàâäàíî ðûíêîì, âåäü áîëüøèíñòâî èíâåñòîðîâ, 
«âõîäèâøèõ» â åâðî, îðèåíòèðîâàëèñü íå íà ýòî, à íà ñëåäóþùåå 
çàñåäàíèå â èþëå, òàê êàê â ïðîøëîì ñâîåì çàÿâëåíèè Æ.-Ò. Òðèøå 
èìåë íåîñòîðîæíîñòü íàìåêíóòü íà íà÷àëî öåëîé ÷åðåäû ïîâûøåíèé. 
Ïîìèìî ýòîãî âñå îæèäàëè ïîâòîðåíèÿ óæå ïðèâû÷íûõ ðå÷åé î 
íåîáõîäèìîñòè áîëåå âíèìàòåëüíîãî êîíòðîëÿ íàä èíôëÿöèåé, èìåþùåé 
â òåêóùèé ìîìåíò ðåçêèé âñïëåñê, îáóñëîâëåííûé ðîñòîì öåí íà 
ýíåðãîðåñóðñû è òîïëèâî, îäíàêî â áóäóùåì èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ 
öåí ñòàáèëèçèðóåòñÿ è âûéäåò íà ïðîãíîçíûå çíà÷åíèÿ, à ÅÖÁ ñî ñâîåé 
ñòîðîíû áóäåò ñòàðàòüñÿ ñâîåâðåìåííî ïåðåñìàòðèâàòü êðåäèòíî-
äåíåæíóþ ïîëèòèêó. Îäíàêî ïî âñåì ïðîãíîçàì èíâåñòîðîâ, 
«ðàññëàáëåííûõ» ïðîäîëæèòåëüíûì è óâåðåííûì ðîñòîì åâðîïåéñêîé 
âàëþòû, èãíîðèðóþùåé ïðàêòè÷åñêè âñå òðåâîæíûå ñèãíàëû, íå 
ñóæäåíî áûëî ñáûòüñÿ. Òàê, â ñâîåé ðå÷è Æ.-Ê. Òðèøå ñîîáùèë, ÷òî 
ðåøåíèå îá èçìåíåíèè ïðîöåíòíûõ ñòàâîê íå ïðèíèìàåòñÿ çàðàíåå, 
ñëåäîâàòåëüíî, íå äàâ èãðîêàì âîçìîæíîñòè â î÷åðåäíîé ðàç 
ïîñïåêóëèðîâàòü èäååé âîçìîæíîãî óæåñòî÷åíèÿ. Îòñóòñòâèå â ðèòîðèêå 
ïëàíîâ íà áóäóùåå, ñïðîâîöèðîâàëî ñíà÷àëà ÷àñòè÷íîå çàêðûòèå 
äëèííûõ ïîçèöèé â åâðî, à ïîòîì óæå è ïîâàëüíîå «áåãñòâî» èãðîêîâ, 
ñîïðîâîæäàåìîå ÿðêî âûðàæåííûì ñíèæåíèåì ïàðû EUR/USD. Ïî 
èòîãàì äíÿ ïàðà, åùå íåäàâíî øòóðìîâàâøàÿ óðîâåíü 1,495õ ñ 
îðèåíòèðîâî÷íîé öåëüþ 1,5õ, îòêàòèëàñü ñî çíà÷åíèÿ 1,49õ äî îòìåòêè 
1,451õ. Âìåñòå ñ òåì, íåãàòèâ ïî îòíîøåíèþ ê åâðîïåéñêîé âàëþòå áûë 
ñòîëü ìîùíûì, ÷òî äàæå íåóòåøèòåëüíûå äàííûå î ðîñòå ÷èñëà 
ïåðâîíà÷àëüíûõ îáðàùåíèé çà ïîñîáèåì ïî áåçðàáîòèöå â ÑØÀ, 
êîòîðûå, ñëåäóåò îòìåòèòü, â ïîñëåäíåå âðåìÿ âñå ÷àùå ñòàëè èìåòü 
ïîâûøàòåëüíóþ äèíàìèêó, íå ìîãëè ïåðåëîìèòü íèñõîäÿùèé òðåíä. Íà 
íàø âçãëÿä, îòñóòñòâèå íàìåêîâ íà óæåñòî÷åíèå ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè - 
åùå íå ïîâîä äëÿ ãëîáàëüíîãî ïåðåñìîòðà îòíîøåíèÿ ê åâðî, è â òîæå 
âðåìÿ ñëåäóåò ïîíèìàòü, ÷òî äëÿ åâðîïåéñêîãî ðåãóëÿòîðà â íàñòîÿùèé 
ìîìåíò îñíîâíîé çàäà÷åé ÿâëÿåòñÿ íå óäåðæàíèå èíôëÿöèè â êàêîì-òî 
äèàïàçîíå, à ñîõðàíåíèå ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè, ÷òî, â êîíå÷íîì 
ñ÷åòå, ÿâëÿåòñÿ êóäà áîëåå âàæíûì ïðîöåññîì. 

Â íà÷àëå äíÿ íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå âñå òàêæå âûæèäàëè 
ïðåäñòîÿùåãî ðåøåíèÿ ÅÖÁ, î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóþò êàê ñêðîìíûå 
îáîðîòû â äîëëàðîâîé ñåêöèè «ÒÎÌ» íà ÌÌÂÁ, òàê è îòíîñèòåëüíî 
ñëàáûå êîëåáàíèÿ êóðñà àìåðèêàíñêîé âàëþòû. Îäíàêî âíîâü 
âîçîáëàäàâøèé èíòåðåñ ê äîëëàðó íà ìèðîâûõ ïëîùàäêàõ ïåðåêèíóëñÿ 
è íà âíóòðåííèé ðûíîê, è ê êîíöó òîðãîâîé ñåññèè åãî ñòîèìîñòü 
âûðîñëà íà 20 êîï. äî 27,41 ðóá. Âìåñòå ñ òåì, íå òîëüêî êîììåíòàðèè 
Òðèøå ñïîñîáñòâîâàëè îñëàáëåíèþ êóðñà ðóáëÿ, íî è àíîìàëüíîå 
ñíèæåíèå öåí íà íåôòü (ïî÷òè íà 10% çà â÷åðàøíèé äåíü), ÷òî î÷åíü 
ñèëüíî îòðàçèëîñü ïðè ñåãîäíÿøíåì îòêðûòèè, êîãäà êóðñ äîëëàðà 
íà÷àë ñâîå äâèæåíèå ñ îòìåòêè 27,70 ðóá. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà 
îêàçàëàñü ìåíåå ïîäâåðæåíà ñïåêóëÿòèâíûì äâèæåíèÿì è áîëåå 

Åãîðîâ Àëåêñåé
egorov_avi@nomos.ru

 
Динамика EUR/USD, "10 - "11

1,19

1,23

1,27

1,31

1,35

1,39

1,43

1,47

5 
ап
р

5 
м
ай

5 
ию

н

5 
ию

л

5 
ав
г

5 
се
н

5 
ок
т

5 
но

я

5 
де

к

5 
ян
в

5 
ф
ев

5 
м
ар

5 
ап
р

5 
м
ай

EUR/USD

______________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "10 - "11
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ñïîêîéíî îòðåàãèðîâàëà íà âñå íåãàòèâíûå ôàêòîðû. Ïî èòîãàì äíÿ åå 
öåíà ñîñòàâèëà 33,21 ðóá., à ýòî íèæå öåíû îòêðûòèÿ ëèøü íà 6 êîï. 

Äåíåæíûé ðûíîê ïîíåìíîãó ïðîäîëæàåò âîññòàíàâëèâàòü ñâîè ïîçèöèè 
êàê â ÷àñòè îáúåìîâ ëèêâèäíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû, òàê è â ÷àñòè 
ñòîèìîñòè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ 
íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ ïðîäîëæèëà ïîíåìíîãó ïðèáàâëÿòü è 
ñîñòàâèëà 1,1 òðëí ðóá. Ïîäîáíîå çíà÷åíèå âûãëÿäèò îòíîñèòåëüíî 
êîìôîðòíûì äëÿ òåêóùåé ðûíî÷íîé ñèòóàöèè. Ñòàâêè íà ÌÁÊ 
ïðîäîëæàþò ïîíåìíîãó âîçâðàùàòüñÿ ê ïðèâû÷íûì äëÿ ðûíêà 
çíà÷åíèÿì, íî óæå ñ ó÷åòîì êîððåêöèè íà ïîâûøåíèå Áàíêîì Ðîññèè 
ñâîèõ äåïîçèòíûõ ïðåäëîæåíèé. Òàê, MosPrime overnight ïðèíÿëà 
çíà÷åíèå 3,58%, ÷òî íà íàø âçãëÿä, íå ÿâëÿåòñÿ êîíå÷íûì ïîíèæåíèåì. 
Ïîäòâåðæäåíèåì ýòîãî ìîæåò ñòàòü óñòàíîâëåííàÿ ñðåäíåâçâåøåííàÿ 
ñòàâêà â 3,34% íà îäíîìåñÿ÷íîì äåïîçèòíîì àóêöèîíå ÖÁ. 
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Долговые рынки  
Ãëîáàëüíûå ïëîùàäêè â÷åðà íàõîäèëèñü ïîä âëèÿíèåì íåãàòèâíîãî 
íîâîñòíîãî ïîòîêà, êîòîðûé âûðàçèëñÿ â êîððåêöèè ôîíäîâûõ ïëîùàäîê. 
Åâðîïåéñêèå èíäåêñû çà â÷åðàøíèé äåíü ïîòåðÿëè ïîðÿäêà 1,1%, â 
äèàïàçîíå 0,48-1,1% áûëè ôèíàëüíûå ïîòåðè àìåðèêàíñêèõ ôîíäîâûõ 
èíäèêàòîðîâ. Åùå ñ íà÷àëà íåäåëè ðûíêè íàõîäèëèñü ïîä âëèÿíèåì 
ôàêòîðà êîððåêöèè ñûðüåâîãî ñåãìåíòà, íî â÷åðà åãî ïîÿâëåíèå áûëî 
íàñòîëüêî ìîùíûì, ÷òî ñïðîâîöèðîâàëî ñèëüíûå ïàíè÷åñêèå íàñòðîåíèÿ. 
Ïåðâàÿ âîëíà ðàçî÷àðîâàíèé ñôîðìèðîâàëàñü íà ôîíå âûñòóïëåíèÿ Æ.-
Ê. Òðèøå, íå îïðàâäàâøåãî îæèäàíèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà â òîì, ÷òî 
åâðîïåéñêèé ðåãóëÿòîð ïðîäîëæèò ïðîöåññ ïîâûøåíèÿ áàçîâîé ñòàâêè. 
ÅÖÁ ïðåäñêàçóåìî â ýòîì ìåñÿöå âçÿë «ïàóçó», íî èíâåñòîðû íàäåÿëèñü, 
÷òî ðèòîðèêà ðåãóëÿòîðà îêàæåòñÿ áîëåå óâåðåííîé â ÷àñòè äàëüíåéøèõ 
ïîâûøåíèé â îòâåò íà ïðîäîëæàþùèéñÿ ðàçãîí èíôëÿöèè. Íåãàòèâíûå 
íàñòðîåíèÿ óñèëèëè íåäåëüíûå äàííûå ïî áåçðàáîòèöå, îêàçàâøèåñÿ 
îùóòèìî õóæå ïðîãíîçíûõ. È àïîãååì äíÿ ñòàëî «áåñïîùàäíîå» ñíèæåíèå 
êîòèðîâîê íåôòè: ìàðêà WTI â õîäå òîðãîâîé ñåññèè â ÑØÀ «â ìîìåíòå» 
ïîòåðÿëà áîëåå ÷åì 10 äîëë., îïóñòèâøèñü âïåðâûå ñ 16 ìàðòà íèæå 100 
äîëë. çà áàðð., ìèíèìóì äíÿ áûë çàôèêñèðîâàí ó îòìåòêè 98,20 äîëë., ÷òî, 
áåçóñëîâíî, ñïðîâîöèðîâàëî ìàññîâîå áåãñòâî èç ðèñêîâûõ àêòèâîâ. Ê 
ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ òîðãîâ â ÑØÀ ñèòóàöèÿ íåñêîëüêî ñòàáèëèçèðîâàëàñü, 
íî êîòèðîâêè îòûãðàëè ëèøü ìàëóþ ÷àñòü ñâîåãî ïàäåíèÿ. Ïîñêîëüêó 
íàáèðàþò ñèëó îöåíêè òîãî, ÷òî öåíîâîé ðîñò, êîòîðûé ñûðüåâûå òîâàðû 
äåìîíñòðèðîâàëè ïîñëåäíåå âðåìÿ, íåñ â ñåáå ñåðüåçíóþ ñïåêóëÿòèâíóþ 
ñîñòàâëÿþùóþ, îáóñëîâëåííóþ èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòüþ. 

Â êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâàõ ÑØÀ â÷åðà íàáëþäàëñÿ âñïëåñê 
ïîêóïàòåëüñêîé àêòèâíîñòè: äîõîäíîñòè UST ïåðåìåñòèëèñü íà óðîâíè 
ìàðòà òåêóùåãî ãîäà. Òàê, ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà 3,15% 
ãîäîâûõ, ñíèçèâøèñü íà 7 á.ï. 

Ñåãîäíÿ èíâåñòîðû æäóò áîëüøîé îáúåì èíôîðìàöèè ïî ðûíêó òðóäà â 
ÑØÀ, êîòîðûé ïðè áëàãîïðèÿòíîì ðàñêëàäå ñïîñîáåí íåñêîëüêî óìåðèòü 
îáùåå íàïðÿæåíèå, õîòÿ îáùèå îæèäàíèÿ íå îòëè÷àþòñÿ èçáûòî÷íûì 
îïòèìèçìîì. 

Òîðãîâàÿ ñåññèÿ â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé ôàêòè÷åñêè 
çàâåðøèëàñü äî íà÷àëî «öóíàìè», ðàçûãðàâøåãîñÿ íà ãëîáàëüíûõ 
ðûíêàõ, îäíàêî âëèÿíèÿ íàñòðîåíèé, ñôîðìèðîâàâøèõñÿ ïîñëå ïðåññ-
êîíôåðåíöèè Æ.-Ê. Òðèøå, à òàêæå âåñüìà ñëàáîé àìåðèêàíñêîé 
ìàêðîñòàòèñòèêè ïî ðûíêó òðóäà îêàçàëîñü äîñòàòî÷íî, ÷òîáû ðàçðóøèòü 
äîâîëüíî áåçìÿòåæíûé õîä òîðãîâ. Îòìåòèì, ÷òî óòðî ÷åòâåðãà 
íà÷èíàëîñü äîâîëüíî ñïîêîéíî, âîïðåêè óñèëåíèþ íàïðÿæåíèÿ íà 
âíåøíèõ ïëîùàäêàõ: ñóâåðåííûå Russia-30 íà÷èíàëè òîðãè êîòèðîâêàìè 
â ðàéîíå 117,25%, â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå ñîõðàíÿëñÿ ñïðîñ íà 
äëèííûå âûïóñêè Ãàçïðîìà, ÒÍÊ-ÂÐ, áóìàãè ÂûìïåëÊîìà, òàêæå â 
åâðîîáëèãàöèÿõ áàíêîâ áûëî äîâîëüíî àêòèâíî – â îáëàñòè èíòåðåñîâ 
ïîêóïàòåëåé íàõîäèëèñü âûïóñêè ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà, Ïðîìñâÿçüáàíêà. 
Êîãäà âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ ñèòóàöèÿ íà÷àëà óõóäøàòüñÿ, íàèáîëåå 
àêòèâíûå ïðîäàæè, ïðàâäà, áåç àãðåññèâíîãî ñíèæåíèÿ êîòèðîâîê – â 
ïðåäåëàõ 25 á.ï. - íàáëþäàëèñü â ñóâåðåííûõ Russia-30, èõ êîòèðîâêè ê 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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ìîìåíòó çàêðûòèÿ áûëè ó îòìåòêè 117%, à òàêæå â áóìàãàõ Ãàçïðîìà è 
Ñåâåðñòàëè. 

Ñóäÿ ïî âñåìó, ñåãîäíÿ ðîññèéñêèé ñåãìåíò â áîëüøåé ñòåïåíè ìîæåò 
îùóòèòü íà ñåáå èçìåíåíèå êîíúþíêòóðû ñûðüåâûõ ðûíêîâ. Âìåñòå ñ òåì, 
åñëè îñòàëüíûå ïëîùàäêè ïðåäïðèìóò ïîïûòêó ê âîññòàíîâëåíèþ, òî è 
ðîññèéñêèì åâðîîáëèãàöèÿì óäàñòñÿ èçáåæàòü ýòàïà áîëåå ãëóáîêîé 
öåíîâîé êîððåêöèè, íî ýòî âîçìîæíî ëèøü â ñëó÷àå ïðèòîêà êàêèõ-ëèáî 
ïîçèòèâíûõ íîâîñòåé. Îòìåòèì òàêæå, ÷òî äëÿ Russia-30 ôàêòîð 
óêðåïëåíèÿ ïîçèöèé treasuries è ïðîäîëæèâøååñÿ ñíèæåíèå èõ 
äîõîäíîñòåé ìîæåò ñòàòü äîïîëíèòåëüíûì «èììóíèòåòîì» îò ñåðüåçíûõ 
ðàñïðîäàæ, ïîñêîëüêó ðàñøèðèâøèéñÿ äî 143 á.ï. ñïðýä íåñåò â ñåáå 
íåîáõîäèìóþ êîìïåíñàöèþ. 

Ëîêàëüíûé ðûíîê â÷åðà òàêæå âûãëÿäåë íå ñêàçàòü, ÷òî óâåðåííî. 
Ïîñêîëüêó èçîëÿöèÿ îò âíåøíåé êîíúþíêòóðû íåâîçìîæíà, åå ïðîÿâëåíèÿ 
íàõîäÿò äîâîëüíî âûðàçèòåëüíîå îòðàæåíèå è â íàñòðîåíèÿõ èãðîêîâ 
ðóáëåâîãî ñåãìåíòà. Ïåðâîé ðåàêöèåé ñòàíîâèòñÿ îãðàíè÷åíèå òîðãîâîé 
àêòèâíîñòè: ïîìèìî æåëàíèÿ çàôèêñèðîâàòüñÿ âàæíî íàéòè è 
ïîòåíöèàëüíîãî ïîêóïàòåëÿ, íî ñ ýòèì êàê ðàç è ïðîáëåìà – ïðè òåêóùèõ 
öåíàõ ñïðîñ ôàêòè÷åñêè îòñóòñòâóåò. Äâèãàòü öåíû «âíèç» áîëåå îùóòèìî 
ïðîäàâöû, ïîõîæå, íå íàñòðîåíû, íàäåÿñü, âåðîÿòíî, íà òî, ÷òî 
ïðîäîëæèâøèéñÿ ïðèòîê ëèêâèäíîñòè íà îñòàòêè â ÖÁ è ïîñòåïåííîå 
ñíèæåíèå ñòàâîê äîëæíû «ïðîáóäèòü» ñïðîñ è íà òåêóùèõ óðîâíÿõ. Â 
ðåçóëüòàòå, òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü îùóòèìî ñæèìàåòñÿ, ïðè ýòîì 
ïðåîáëàäàåò îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà êîòèðîâîê. Îáîçíà÷èì, ÷òî ñåãìåíò 
ÎÔÇ îñòàåòñÿ öåíòðîì êîíöåíòðàöèè ñäåëîê, îòðàæàÿ ñíèæåíèå 
êîòèðîâîê â âûïóñêàõ 25075, 25077, 25076 25078, 26204 è 26205 â 
ïðåäåëàõ 5-25 á.ï. 

Èç êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêîâ, ãäå ïðîõîäÿò ñäåëêè, âûäåëèì 
ïîäåøåâåâøèå áîíäû ÂÊ-Èíâåñòà, ÌÒÑ, Ãàçïðîìà, Ãàçïðîì íåôòè, 
Ìå÷åëà, Ðóñàëà, ÐÆÄ, à òàêæå âûïóñêè ÀËÐÎÑÀ-20 è ÀËÐÎÑÀ-23. 

Ïåðñïåêòèâà ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ íå îòëè÷àåòñÿ îïòèìèçìîì: â ñâîèõ 
òîðãîâûõ ñòðàòåãèÿõ ó÷àñòíèêè ïîñòàðàþòñÿ ó÷åñòü ôàêò ïðîèçîøåäøåãî 
îñëàáëåíèÿ ðóáëÿ, ïðè ýòîì ïðåäñòîÿùèå äëèííûå âûõîäíûå 
ïîäòàëêèâàþò ê åùå áîëåå îñòîðîæíûì äåéñòâèÿì. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Потребсектор  и  АПК, Ритэйл
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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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 «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Облигации федерального займа  
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