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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3,12% -6 -25

Russia-30 4,40% -3 -44

ОФЗ 25068 6,25% 1 -87

ОФЗ 25077 7,22% -4 n/a

Газпрнефт4 8,21% -3 254

РЖД-10 6,57% 6 -78

АИЖК-8 7,44% -6 -51

ВЭБ 08 6,70% 0 n/a

РоссельхБ-8 6,17% -14 -69

МосОбл-8 6,94% 4 -158

Мгор62 6,46% 0 -97

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,46% 3 75

iTRAXX XOVER S15 5Y 396,67 10 -42

CDX XO  5Y 146,60 -2 -18

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 709,99 0,2% 1,3%

RTS 1 953,07 0,2% 10,3%

S&P 500 1 337,88 -0,1% 6,4%

DAX 7 439,44 0,0% 7,6%

NIKKEI 9 972,46 0,1% -3,6%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 112,11 1,6% 23,9%

Нефть WTI 96,89 2,1% 7,8%

Золото 1 515,65 1,2% 7,9%

Никель LME 3 M 23 269 0,6% -4,2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 
 Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ Ìèíôèíà, çàïëàíèðîâàííûé íà 5 èþëÿ àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî 

áþäæåòà â îáúåìå äî 10 ìëðä ðóá. íà áàíêîâñêèå äåïîçèòû ïðèçíàí íåñîñòîÿâøèìñÿ â ñâÿçè ñ îòñóòñòâèåì 
çàÿâîê êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé. 

 Ïî äàííûì Ðîññòàòà èíôëÿöèÿ â Ðîññèè â èþíå òåêóùåãî ãîäà ñîñòàâèëà 0,2%, çà ÿíâàðü-èþíü ïîêàçàòåëü 
ñîñòàâèë 5%. Â èþíå 2010 ãîäà èíôëÿöèÿ ñîñòàâëÿëà 0,4%, çà ïåðâûå øåñòü ìåñÿöåâ ïðîøëîãî ãîäà - 4,4%. 
Â Ìîñêâå èíôëÿöèÿ çà ìåñÿö ñîñòàâèëà 0,5% (ñ íà÷àëà ãîäà - 5,3%), â Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå - 0,4% (5,0%). 

 Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ ÐÔ, ïðîôèöèò ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé Ðîññèè â ÿíâàðå-èþíå 2011 ãîäà ñîñòàâèë 57,6 
ìëðä äîëë. ïðîòèâ 52,1 ìëðä äîëë. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà. Òîðãîâûé áàëàíñ çà ïåðâûå 
øåñòü ìåñÿöåâ ñëîæèëñÿ ïîëîæèòåëüíûì è ñîñòàâèë 101,7 ìëðä äîëë. ïðîòèâ 86,1 ìëðä äîëë. çà ïåðâîå 
ïîëóãîäèå ïðîøëîãî ãîäà. Ýêñïîðò òîâàðîâ çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2011 ãîäà ñîñòàâèë 249,5 ìëðä äîëë., 
èìïîðò - 147,8 ìëðä äîëë., çà ÿíâàðü-èþíü 2010 ãîäà ýêñïîðò ñîñòàâëÿë 189,9 ìëðä äîëë., èìïîðò - 103,9 
ìëðä äîëë. 

 Âíåøíèé äîëã ÐÔ, ïî îöåíêå Áàíêà Ðîññèè, íà 1 èþëÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèë 532,22 ìëðä äîëë. Çà ïåðâîå 
ïîëóãîäèå âíåøíèé äîëã âûðîñ íà 43,18 ìëðä äîëë. (8,8%), çà âòîðîé êâàðòàë 2011 ãîäà íà 22,31 ìëðä äîëë. 
(4,4%). Âíåøíèé äîëã áàíêîâ çà 1 ïîëóãîäèå âûðîñ íà 12,801 ìëðä äîëë. è íà 1 èþëÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèë 
157,026 ìëðä äîëë. Çàäîëæåííîñòü íåáàíêîâñêèõ êîìïàíèé âûðîñëà íà 30,277 ìëðä äîëë. è ñîñòàâèëà 
328,535 ìëðä äîëë. íà 1 èþëÿ 2011 ãîäà, ïðè ýòîì äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä ïðÿìûìè èíâåñòîðàìè è 
ïðåäïðèÿòèÿìè ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ñîñòàâëÿþò 80,563 ìëðä äîëë., êðåäèòû - 226,340 ìëðä äîëë., 
äîëãîâûå öåííûå áóìàãè - 11,813 ìëðä äîëë., òîðãîâûå êðåäèòû - 2,659 ìëðä äîëë., çàäîëæåííîñòü ïî 
ôèíàíñîâîìó ëèçèíãó - 2,306 ìëðä äîëë., ïðî÷àÿ çàäîëæåííîñòü - 4,854 ìëðä äîëë. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Ìèíôèí îáîçíà÷èë îðèåíòèðû ïî äîõîäíîñòè íà àóêöèîíå ïî âûïóñêó 26204 â èíòåðâàëå îò 7,75% äî 7,80%,. 

Ïðåäåëüíûé îáúåì ðàçìåùåíèÿ çàÿâëåí íà óðîâíå 30 ìëðä ðóá. 

 ÎÀÎ « ÕÊ «Ìåòàëëîèíâåñò» 8 - 13 èþëÿ ïðîâåäåò road show åâðîáîíäîâ. Íà 8 èþëÿ çàïëàíèðîâàíû âñòðå÷è 
ñ èíâåñòîðàìè íà çàïàäíîì ïîáåðåæüå ÑØÀ, 11 èþëÿ - â Áîñòîíå, Æåíåâå è Öþðèõå, 12 èþëÿ - â Íüþ-
Éîðêå, 12-13 èþëÿ - â Ëîíäîíå. Âîçìîæíîå ðàçìåùåíèå áóäåò ïðîõîäèòü ïî ïðàâèëó Reg S/144A. 

 ÎÎÎ «Ìîññåëüïðîì Ôèíàíñ» èñïîëíèëî îôåðòó ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 02 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Â ðàìêàõ 
îôåðòû áûëî ïðèîáðåòåíî 1,272 ìëí öåííûõ áóìàã (84,8% âûïóñêà) ïî öåíå 100% îò íîìèíàëà. 

 ÂÝÁ ðàññìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü âûïóñêà 7-ëåòíèõ è 30-ëåòíèõ åâðîáîíäîâ. Íà ýòîé íåäåëå Áàíê ïðîâîäèò 
âñòðå÷è ñ èíâåñòîðàìè â åâðîáîíäû (4 èþëÿ â Ìþíõåíå, 4-5 èþëÿ - â Ëîíäîíå, 6 èþëÿ - â Íüþ-Éîðêå è 
Áîñòîíå). 

Ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ê êðèâîé ãîñäîëãà áóìàãè ÂÝÁà òîðãóþòñÿ ñî ñïðýäîì 120-130 á.ï., òî ìû îæèäàåì 
ðàçìåùåíèÿ 7-ëåòíèõ áóìàã íà óðîâíå 5,5-5,7% ãîäîâûõ, ÷òî êàñàåòñÿ áîëåå «äëèííîãî» âûïóñêà, òî çäåñü 
äîõîäíîñòü ñëîæèòñÿ, âèäèìî, íà óðîâíå 8,5-8,6% ãîäîâûõ è âûøå. 
 
 

ÊÁ «ÍÎÂÈÊÎÌÁÀÍÊ» è ËÊ Óðàëñèá – ïîòåíöèàëà äëÿ ñàìîñòîÿòåëüíîãî àïñàéäà íå îñòàëîñü. 
• Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÇÀÎ ÀÊÁ «ÍÎÂÈÊÎÌÁÀÍÊ» ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 

óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 8,5% ãîäîâûõ. Íàïîìíèì, ÷òî îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà, 
îáúÿâëåííûé ïðè îòêðûòèè êíèãè çàÿâîê, íàõîäèëñÿ â äèàïàçîíå 8,5 - 9,0% ãîäîâûõ, êîòîðûé ïîçäíåå áûë 
ïîíèæåí äî 8,35% - 8,65% ãîäîâûõ. Ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà ÔÁ ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 7 èþëÿ 2011 ãîäà. Ñðîê 
îáðàùåíèÿ çàéìà - 3 ãîäà, ïðåäóñìîòðåíà 2-ëåòíÿÿ îôåðòà. 
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Òàêèì îáðàçîì, ïî èòîãàì book-building äîõîäíîñòü ïî îáëèãàöèÿì Íîâèêîìáàíêà (Â2/-/-) ñëîæèëàñü íà 
óðîâíå 8,68% ãîäîâûõ ê 2-ëåòíåé îôåðòå. Ìû îæèäàëè ðàçìåùåíèÿ íà óðîâíå 8,9% è âûøå, òî åñòü õîòÿ áû 
ñ ìèíèìàëüíîé ïðåìèåé ê áóìàãàì ÌÊÁ (Â1/-/Â+) è ÊÁ Âîñòî÷íûé (Â2/-/-). Ïîñêîëüêó ðàçìåùåíèå ïðîøëî 
íà áîëåå íèçêèõ óðîâíÿõ, òî ìû íå âèäèì âîçìîæíîñòè äëÿ ñàìîñòîÿòåëüíîãî àïñàéäà ïî áóìàãàì, è 
îáëèãàöèè äâóõ íàçâàííûõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé òåïåðü ñîñòàâëÿþò äîñòàòî÷íî ïðèâëåêàòåëüíóþ 
êîíêóðåíöèþ: ëèêâèäíûé âûïóñê ÌÊÁ ÁÎ-01 òîðãóåòñÿ ñ YTP 8,6% / 554 äí. (ðåæèì òîðãîâ À1) è çàìåòíî 
ìåíåå ëèêâèäíûé ÊÁ Âîñòî÷íûé ÁÎ-01 (ðåæèì òîðãîâ À2) ñ YTM 8,6% / 577 äí. 

• Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ ñåðèè ÁÎ-04 íà ñóììó 3 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì 
ñáîðà çàÿâîê ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ íà óðîâíå 8,5% ãîäîâûõ. Êíèãà çàÿâîê íà öåííûå áóìàãè áûëà 
çàêðûòà ñåãîäíÿ â 15.00 (ìñê). Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà äî îòêðûòèÿ êíèãè áûë îáúÿâëåí îðãàíèçàòîðîì â 
äèàïàçîíå 8,5%-8,8% ãîäîâûõ. Òåõíè÷åñêîå ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà ÔÁ ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 7 èþëÿ 2011 
ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà - 3 ãîäà. Ïî âûïóñêó ïðåäóñìîòðåíà àìîðòèçàöèîííàÿ ñòðóêòóðà ïîãàøåíèÿ 
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè (ïî 8,33% îò íîìèíàëà ïîãàøàþòñÿ â äàòû âûïëàò 1-11 êóïîíîâ, 8,37% îò íîìèíàëà 
- â äàòó âûïëàòû 12-ãî êóïîíà). Ñòàâêà 2-12-ãî êóïîíîâ ðàâíà ñòàâêå 1-ãî êóïîíà. 

Ðàçìåùåíèå ïî íèæíåé ãðàíèöå ïðîøëî â ðàìêàõ íàøèõ îæèäàíèé 
(http://bonds.finam.ru/comments/item22B96/rqdate7DB0701/default.asp). Ìû íå æäåì â äàëüíåéøåì 
ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé êîòèðîâîê áóìàã Êîìïàíèè (-/-/Â+), îäíàêî çà ñ÷åò àìîðòèçàöèîííîé ñòðóêòóðû 
âûïóñê ñìîòðèòñÿ èíòåðåñíûì çà ñ÷åò äîâîëüíî êîðîòêîé äþðàöèè è ñðàâíèòåëüíî âûñîêîé ñòàâêè êóïîíà. 

 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Fitch ïðèñâîèëî ÎÀÎ «ÕÊ «Ìåòàëëîèíâåñò» äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè äåôîëòà ýìèòåíòà (ÐÄÝ) ïî 

îáÿçàòåëüñòâàì â íàöèîíàëüíîé è èíîñòðàííîé âàëþòå íà óðîâíå «BÂ-». Êðîìå òîãî, Êîìïàíèè ïðèñâîåí 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå «À+ (rus)». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». 

 Àãåíòñòâî Moody's ïîâûñèëî äîëãîñðî÷íûé è êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíãè «Ðîñáàíêà» ïî äåïîçèòàì â 
íàöèîíàëüíîé è èíîñòðàííîé âàëþòå è ðåéòèíã ïðèîðèòåòíîãî íåîáåñïå÷åííîãî äîëãà â íàöèîíàëüíîé 
âàëþòå äî «Baa2/Prime-2» ñ «Baa3/Prime-3», à òàêæå ïîäòâåðäèëî ðåéòèíã ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè 
«Ðîñáàíêà» íà óðîâíå «D». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì ïî ìåæäóíàðîäíîé øêàëå – «Ñòàáèëüíûé». Îäíîâðåìåííî 
Moody's ïîâûñèëî ðåéòèíã ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè áàíêà BSGV ñ «D-» äî «D» è ïîäòâåðäèëî 
äîëãîñðî÷íûé è êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíãè ïî äåïîçèòàì â íàöèîíàëüíîé è èíîñòðàííîé âàëþòå «Baa2/Prime-
2». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». 

Ïîâûøåíèå ðåéòèíãà, âåðîÿòíî, îò÷àñòè ñïðîâîöèðîâàíî êîíñîëèäàöèåé àêòèâîâ Ðîñáàíêà è ÁÑÆÂ íà áàçå 
Ðîñáàíêà (Âàà2/ÂÂ+/ÂÂÂ+). Ïîñêîëüêó íîâîñòü íå íîâàÿ, à áóìàãè Ýìèòåíòà è òàê òîðãóþòñÿ íà êðèâîé 
êðóïíûõ äî÷åê áàíêîâ-íåðåçèäåíòîâ, ìû íå æäåì, ÷òî äàííàÿ íîâîñòü îêàæåò ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà 
êîòèðîâêè áóìàã Áàíêà. Ñðåäè ëèêâèäíûé âûïóñêîâ Ðîñáàíêà ìîæíî íàçâàòü îáëèãàöèè ñåðèé À3 è ÁÎ-01, 
îäíàêî èõ ïðèâëåêàòåëüíîñòü ñäåðæèâàåòñÿ áîëüøèì êîëè÷åñòâîì àëüòåðíàòèâ íà äîëãîâîì ðûíêå â âèäå 
áóìàã ãîñáàíêîâ è îáëèãàöèé äðóãèõ «äî÷åê» çàðóáåæíûõ áàíêîâ. 

 Àãåíòñòâî Standard&Poor's ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã «BB+», êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã 
«Â» è ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå «ruAA+» ÎÀÎ «ÐÎÑÍÀÍÎ». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì «Ñòàáèëüíûé. 

Ýêñïåðòû S&P îæèäàþò, ÷òî ÐÎÑÍÀÍÎ áóäåò ïîëó÷àòü ñèëüíóþ ïîääåðæêó ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà â ôîðìå 
óâåëè÷åíèÿ óñòàâíîãî êàïèòàëà äî 2012 ãîäà è ãîñãàðàíòèé ïî âûïóñêàåìûì îáëèãàöèÿì - äî 2015 ãîäà. Ïðè 
ýòîì ïî ñîáñòâåííûì êðèòåðèÿìè S&P îòíîñèò ÐÎÑÍÀÍÎ ê îðãàíèçàöèÿì, ñâÿçàííûì ñ ãîñóäàðñòâîì. 
Âìåñòå ñ òåì, ðåéòèíãè Êîìïàíèè ïðåâûøàþò îöåíêó àãåíòñòâà îòíîñèòåëüíî ñîáñòâåííîé 
êðåäèòîñïîñîáíîñòè Îðãàíèçàöèè, êîòîðàÿ îòðàæàåò ðîñò ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ èíâåñòèöèÿìè â 
íåóñòîé÷èâóþ îòðàñëü, à òàêæå íåäîñòàòî÷íî ïðîâåðåííóþ âðåìåíåì áèçíåñ-ìîäåëü ÐÎÑÍÀÍÎ. Ïî 
ñîñòîÿíèþ íà 1 àïðåëÿ 2011 ãîäà, Êîìïàíèÿ ïðèíÿëà íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâà ïðîèçâåñòè èíâåñòèöèè íà 
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ñóììó 144 ìëðä ðóá. â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ëåò, à òàêæå óòâåðäèëà ñâîå ó÷àñòèå â áîëåå ÷åì 100 ïðîåêòàõ, 
êîòîðûå ïîêà òðóäíî îöåíèòü ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ áóäóùåé îòäà÷è. Â ñâîþ î÷åðåäü, ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé» 
îòðàæàåò ìíåíèå S&P, ÷òî â áëèæàéøèå äâà-òðè ãîäà ãîñóäàðñòâî ïî-ïðåæíåìó áóäåò îêàçûâàòü ÐÎÑÍÀÍÎ 
ñèëüíóþ ïîääåðæêó. Ýòîò ôàêòîð äîëæåí êîìïåíñèðîâàòü íåîïðåäåëåííîñòü îòíîñèòåëüíî 
âçàèìîîòíîøåíèé ÐÎÑÍÀÍÎ ñ ãîñóäàðñòâîì â äîëãîñðî÷íîì ïëàíå, à òàêæå ýôôåêòèâíîñòè áèçíåñ-
ìîäåëè, ïðèìåíÿåìîé Êîìïàíèåé. 

Ïîäòâåðæäåíèå ðåéòèíãà ÐÎÑÍÀÍÎ â íàñòîÿùåå âðåìÿ íèêàê íå îòðàçèòñÿ íà îáëèãàöèÿõ Êîìïàíèè, 
ïîñêîëüêó áóìàãè åùå ïîêà íå íà÷àëè òîðãîâàòüñÿ íà áèðæå ïîñëå èõ êîíâåðòàöèè â ñâÿçè ñ 
ðåîðãàíèçàöèåé Ýìèòåíòà èç ãîñêîðïîðàöèè â ÎÀÎ. Íàïîìíèì, Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÐÎÑÍÀÍÎ òîëüêî 26 èþíÿ 
2011 ãîäà óòâåðäèë ïðîñïåêò îáëèãàöèé Êîìïàíèè ñåðèé 01, 02, 03 äëÿ åãî ïîñëåäóþùåé ðåãèñòðàöèè â 
ÔÑÔÐ è âîçîáíîâëåíèÿ èõ áèðæåâîãî îáðàùåíèÿ.  

 

Àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî ðåéòèíã Áàíêà Ìîñêâû íà óðîâíå «ÂÂÂ-». 

Àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã äåôîëòà ýìèòåíòà Áàíêà Ìîñêâû íà óðîâíå «BBB-», 
èñêëþ÷èëî ðåéòèíã èç ñïèñêà Rating Watch «Íåãàòèâíûé». Íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã ïîäòâåðæäåí íà 
óðîâíå «AA+(rus)» è èñêëþ÷åí èç ñïèñêà Rating Watch «Íåãàòèâíûé». Ïðîãíîç ïî îáîèì ðåéòèíãàì 
«Ñòàáèëüíûé». 

Ïî äàííûì àãåíòñòâà, ïîäòâåðæäåíèå äîëãîñðî÷íîãî ÐÄÝ Áàíêà Ìîñêâû îòðàæàåò îäîáðåíèå ïàêåòà ìåð 
ïîääåðæêè Áàíêà ñî ñòîðîíû ÎÀÎ Áàíê ÂÒÁ è ðîññèéñêèõ âëàñòåé, íàöåëåííûõ íà ðàçðåøåíèå ðèñêîâ ïî 
êðåäèòàì ñâÿçàííûì ñòîðîíàì çà ïðîøëûå ïåðèîäû. Êðîìå òîãî, ýòî ðåéòèíãîâîå äåéñòâèå îòðàæàåò áîëåå 
âûñîêóþ, ïî âñåé âèäèìîñòè, ãîòîâíîñòü ÂÒÁ îêàçûâàòü ïîääåðæêó Áàíêó Ìîñêâû â áóäóùåì ñ ó÷åòîì 
ïîäòâåðæäåíèÿ ïëàíîâ ÂÒÁ ïî óâåëè÷åíèþ ñâîåé äîëè â Áàíêå Ìîñêâû ìèíèìóì äî 75%. 

Íàïîìíèì, ÷òî ïàêåò ìåð ïîääåðæêè ïðåäóñìàòðèâàåò: 

• ÂÒÁ óâåëè÷èò ñâîþ äîëþ â Áàíêå Ìîñêâû äî 75% + 1 àêöèÿ ñ òåêóùåãî óðîâíÿ â 46,48% ïîñðåäñòâîì ïîêóïêè 
àêöèé ó ìèíîðèòàðèåâ, ÷òî, âåðîÿòíî, áóäåò âêëþ÷àòü ïàêåòû â ðàçìåðå 3,88% è 19,9%, â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
ïðèíàäëåæàùèå ñîîòâåòñòâåííî Ñóëåéìàíó Êåðèìîâó è Âèòàëèþ Þñóôîâó. Äàííîå ïðèîáðåòåíèå áóäåò 
îñóùåñòâëÿòüñÿ ÷åðåç ñòðóêòóðû, âõîäÿùèå â ãðóïïó ÂÒÁ, è, ñîãëàñíî èíôîðìàöèè îò ÂÒÁ, ìîæåò çàíÿòü äî 
íåñêîëüêèõ íåäåëü. Êðîìå òîãî, êàê îæèäàåòñÿ, ÷òîáû ñîîòâåòñòâîâàòü ðîññèéñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó ïî 
ìåðàì ïîääåðæêè áàíêîâ, ÂÒÁ ïðîäàñò ýòèì ñòðóêòóðàì ñâîþ 46,48% äîëþ, ÷òî òàêæå äîëæíî ñîêðàòèòü 
äàâëåíèå íà åãî ðåãóëÿòèâíûé êàïèòàë íà ñàìîñòîÿòåëüíîé îñíîâå.  

• Ïðåäîñòàâëåíèå Öåíòðàëüíûì áàíêîì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè 5-ëåòíåãî êðåäèòà (ñ âîçìîæíîñòüþ 
ïðîëîíãàöèè) íà ñóììó 295 ìëðä. ðóá. Àãåíòñòâó ïî ñòðàõîâàíèþ âêëàäîâ, êîòîðîå â ñâîþ î÷åðåäü ïåðåäàñò 
ýòè ñðåäñòâà â ôîðìå êðåäèòà Áàíêó Ìîñêâû íà 10 ëåò ïî ñòàâêå 0,51% ãîäîâûõ. Áàíê Ìîñêâû áóäåò 
èñïîëüçîâàòü ýòè ñðåäñòâà â îñíîâíîì äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã. Ïîñêîëüêó êðåäèò 
ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ïî ñòàâêå íèæå ðûíî÷íîé, ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî Áàíê Ìîñêâû ïðèçíàåò ïðèáûëü â ðàçìåðå 
150 ìëðä ðóá. â ñâîåé îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ çà 2011 ãîä. 

Áàíê Ìîñêâû òàêæå ñîçäàñò íîâûå ðåçåðâû ïî êðåäèòàì â ðàçìåðå 220 ìëðä ðóá., ÷òî, ñîãëàñíî èíôîðìàöèè 
ïîëó÷åííîé Fitch îò ÂÒÁ, ïðèáëèçèòåëüíî ýêâèâàëåíòíî íàèáîëåå ïðîáëåìíîé ÷àñòè îò îáùåé ñóììû êðåäèòîâ 
íà 368 ìëðä ðóá., âûäàííûõ â ïðîøëûå ïåðèîäû ñâÿçàííûì ñòîðîíàì, êàê óêàçàë ÖÁ ÐÔ ïîñëå ïðîâåäåííîãî èì 
íåäàâíî ðàññìîòðåíèÿ ñèòóàöèè â Áàíêå Ìîñêâû. Íåêîòîðûå èç ýòèõ ðåçåðâîâ áóäóò ñîçäàíû â îò÷åòíîñòè ïî 
ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä, àáñîðáèðóÿ îñíîâíóþ ÷àñòü êàïèòàëà Áàíêà.  

Êàïèòàëèçàöèÿ Áàíêà Ìîñêâû áóäåò çàòåì ïîïîëíåíà çà ñ÷åò ïðèáûëè ïî êðåäèòó îò Àãåíòñòâà ïî ñòðàõîâàíèþ 
âêëàäîâ è äîïîëíèòåëüíîãî âçíîñà êàïèòàëà îò ÂÒÁ. Èñõîäÿ èç ïîñëåäíåé îò÷åòíîñòè Áàíêà Ìîñêâû ïî ÌÑÔÎ 
(çà 9 ìåñ. 2010 ãîäà), Fitch ïîëàãàåò, ÷òî ïîêàçàòåëü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà 1 óðîâíÿ ïî ñîãëàøåíèþ Basel I 
ïîñëå ïðèáûëè ïî êðåäèòó îò ÀÑÂ è ñîçäàíèÿ íîâûõ ðåçåðâîâ ñîñòàâèò îêîëî 8%. ÂÒÁ òàêæå íàìåðåí äî êîíöà 
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2012 ãîäà âíåñòè â Áàíê Ìîñêâû íîâûé êàïèòàë íà îáùóþ ñóììó 100 ìëðä ðóá., ÷àñòü êîòîðîãî áóäåò 
ïðåäîñòàâëåíà óæå â 2011 ãîäó.  

Â òî æå âðåìÿ àãåíòñòâî ïðèçíàåò, ÷òî ïîêà î÷åíü ìàëî ÿñíîñòè îòíîñèòåëüíî ïåðñïåêòèâ âîçâðàòíîñòè ñðåäñòâ 
ïî ïðîáëåìíûì àêòèâàì, à çíà÷èò è ìàñøòàáà ïîòðåáíîñòåé Áàíêà Ìîñêâû â ðåêàïèòàëèçàöèè â êîíå÷íîì èòîãå. 
Íåêîòîðûå èç ïðîáëåìíûõ êðåäèòîâ îòíîñÿòñÿ ê îáúåêòàì íåçàâåðøåííîãî ñòðîèòåëüñòâà ñ áîëüøîé äîëãîâîé 
íàãðóçêîé. Fitch ñ÷èòàåò, ÷òî ÷àñòü íîâîãî êàïèòàëà îò ÂÒÁ ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà äëÿ äîïîëíèòåëüíîãî 
ôèíàíñèðîâàíèÿ ýòèõ ïðîåêòîâ ñ öåëüþ èõ çàâåðøåíèÿ, è ýòî äîëæíî îáåñïå÷èòü ïîëó÷åíèå Áàíêîì â êîíå÷íîì 
èòîãå, ïî êðàéíåé ìåðå, êàêîé-òî ÷àñòè ñðåäñòâ. 
 

 

СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Ãàçåòà «Âåäîìîñòè» ñîîáùàåò, ÷òî âëàñòè Ìîñêâû îïðåäåëèëèñü, êàêèå ÃÓÏû áóäóò ïðèâàòèçèðîâàíû â 
ïåðâîî÷åðåäíîì ïîðÿäêå è âîéäóò â ïðîãðàììó ïðèâàòèçàöèè íà 2011-2013 ãîäû. Â ïåðå÷åíü íàñ÷èòûâàåò 
îêîëî 110 ïðåäïðèÿòèé ïëþñ 115 ÃÓÏîâ äèðåêöèè åäèíîãî çàêàç÷èêà (ÄÅÇ). Âñåãî áóäåò ïðèâàòèçèðîâàíî 
îêîëî 50 ïðåäïðèÿòèé, îêîëî 15 áóäåò ïðåîáðàçîâàíî â ãîñóäàðñòâåííî-áþäæåòíûå ó÷ðåæäåíèÿ (ÃÁÓ), 25 
îñòàíåòñÿ ÃÓÏàìè, 3 - ëèêâèäèðîâàíî, îñòàëüíûå - ðåîðãàíèçîâàíû. /Âåäîìîñòè/ 
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Денежный рынок 
Ïîçèòèâà îò ïðàêòè÷åñêè ðåøåííîãî «ãðå÷åñêîãî âîïðîñà» èíâåñòîðàì 
íàäîëãî íå õâàòèëî. Ïðè÷èíàìè äëÿ íîâûõ îïàñåíèé äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ 
âàëþòíûõ ðûíêîâ ñòàëà öåëàÿ ÷åðåäà çàÿâëåíèé àãåíòñòâà Moody`s, 
ïåðâîå èç êîòîðûõ çàòðîíóëî áàíêîâñêóþ ñèñòåìó Êèòàÿ è âîçìîæíûå 
ïðîáëåìû, ñâÿçàííûå ñ «ïëîõèìè» êðåäèòàìè è ïîëîæèëî îñíîâó äëÿ 
íèñõîäÿùåãî òðåíäà åâðîïåéñêîé âîëþòû. Âòîðîé «çàëï» îò Moody`s 
ïðèøåëñÿ ïî Ïîðòóãàëèè, ÷åé ðåéòèíã áûë ïîíèæåí ñðàçó íà 4 ñòóïåíè ñ 
«Baa1» äî «Ba2», ýòî áûëî îáóñëîâëåíî îïàñåíèÿìè òîãî, ÷òî ñòðàíå 
ïîíàäîáèòñÿ íîâûé ïàêåò ôèíàíñîâîé ïîìîùè. Ïîìèìî îáùåãî 
íåãàòèâíîãî ôîíà, îêàçûâàâøåãî äàâëåíèå íà åâðî, â÷åðà áûë 
îïóáëèêîâàí ðÿä íåóòåøèòåëüíûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ. Òàê, 
îêîí÷àòåëüíî ðàññ÷èòàííûé êîìïîçèòíûé èíäåêñ äåëîâîé àêòèâíîñòè 
ñíèçèëñÿ ñ 55,8 äî 53,3, îäíàêî óðîâåíü äàííîãî ïîêàçàòåëÿ íå ñòàë äëÿ 
ðûíêà ñþðïðèçîì. Íàïîìíèì, ÷òî ðàíåå óæå áûëà îïóáëèêîâàíà 
èíôîðìàöèÿ î äåëîâîé àêòèâíîñòè â ïðîèçâîäñòâåííîì ñåêòîðå 
Åâðîçîíû, ñíèçèâøåéñÿ â èþíå è èìåþùåé íàèáîëüøèé âåñ â 
äâóõêîìïîíåíòíîì èíäåêñå. Òàêæå, âî âòîðíèê «âûøëè» äàííûå î 
ðîçíè÷íûõ ïðîäàæàõ â ÅÑ çà ìàé, ñîêðàòèâøèõñÿ íà «-1,1%» â ñðàâíåíèè 
ñ àïðåëåì. Ïî èòîãàì äíÿ âàëþòíàÿ ïàðà EUR/USD ñíèçèëàñü äî óðîâíÿ 
1,442õ. Îñîáåííî ñèëüíûå ðàñïðîäàæè åâðîïåéñêîé âàëþòû íà÷àëèñü 
ïîñëå ïîÿâëåíèÿ èíôîðìàöèè î ðåéòèíãîâîì äåéñòâèè â îòíîøåíèè 
Ïîðòóãàëèè, ïîñëå ÷åãî ïàðà ñíèçèëàñü ñ 1,4488õ äî 1,4405õ. 

Â öåëîì, íà ðûíêå íà òåêóùèé ìîìåíò ïðåîáëàäàþò áîëüøå íåãàòèâíûå 
íàñòðîåíèÿ ïî îòíîøåíèþ ê åâðîïåéñêîé âàëþòå, â òî æå âðåìÿ, íà ýòîé 
íåäåëå åùå åñòü ñîáûòèÿ, ñïîñîáíûå ïîìåíÿòü ñîîòíîøåíèå ñèë. Òàê, íà 
çàâòðà íàçíà÷åíî çàñåäàíèå ÅÖÁ ïî êëþ÷åâîé ïðîöåíòíîé ñòàâêå, íà 
ïîâûøåíèå êîòîðîé ðàññ÷èòûâàåò áîëüøèíñòâî èãðîêîâ, êàê íà 
«êîìïåíñàöèþ» çà áåçäåéñòâèå â ïðåäûäóùèå ïåðèîäû, à òàêæå äàííûå î 
ðûíêå òðóäà â ÑØÀ ñíà÷àëà îò àãåíòñòâà ADP, à çàòåì è îò ñëóæáû 
ñòàòèñòêè. 

Âîññòàíîâëåíèå öåí íà íåôòü íà ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ ïðîäîëæàåò 
ñïîñîáñòâîâàòü ñîõðàíåíèþ êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû. «×åðíîå 
çîëîòî» â õîäå â÷åðàøíèõ òîðãîâ äîñòèãàëî îòìåòêè 114.4 äîëë. çà áàðð. 
(ìàðêà Brent), ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâíÿì, ñ êîòîðûõ íà÷àëàñü êîððåêöèÿ 
íà çàÿâëåíèÿõ îò ÌÝÀ î ïðîäàæè íåôòè èç çàïàñîâ äëÿ ñäåðæèâàíèÿ 
ðîñòà åå öåíû. Êóðñ äîëëàðà íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå â òå÷åíèå 
äíÿ íàõîäèëñÿ â óçêîì äèïîçîíå 27,85-27,88 ðóá., çà ðåäêèì èñêëþ÷åíèåì 
âûõîäÿ çà åãî ïðåäåëû, è êîíöó òîðãîâ ñîñòàâèë 27,86 ðóá. Ïîïûòêè 
áèâàëþòíîé êîðçèíû óêðåïèòüñÿ ïðîòèâ ðóáëÿ óæå âî âòîðîé ïîëîâèíå 
äíÿ ñîøëè íà «íåò», è ïî èòîãàì òîðãîâîé ñåññèè åå ñòîèìîñòü ïîëíîñòüþ 
ñîîòâåòñòâîâàëà óðîâíþ îòêðûòèÿ  - 33,47 ðóá. Âìåñòå ñ òåì, íà íàø 
âçãëÿä, íà ðûíêå â äàííûé ìîìåíò îòñóòñòâóþò ïðåäïîñûëêè äëÿ 
äàëüíåéøåãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ, áåçóñëîâíî, äîðîãàÿ íåôòü îêàçûâàåò 
âëèÿíèå, îäíàêî â óñëîâèÿõ äîñòàòî÷íîé ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè ó èãðîêîâ 
íåò ñòèìóëà äëÿ èçáàâëåíèÿ îò èíîñòðàííîé âàëþòû. 

Ïîñëå íåïðîäîëæèòåëüíîãî îòòîêà ëèêâèäíîñòè èç áàíêîâñêîé ñèñòåìû â 
âèäå 9,5 ìëðä ðóá., ïðèøëà íîâàÿ âîëíà ðåñóðñîâ, ïîëíîñòüþ 
êîìïåíñèðóþùàÿ ðàíåå óïóùåííîå. Ïî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà 
êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ óâåëè÷èëàñü íà 83,4 ìëðä ðóá. äî 1,375 òðëí ðóá., 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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ïðè ýòîì áîëüøàÿ ÷àñòü, êàê è ðàíüøå, ïðèøëàñü íà äåïîçèòíóþ 
êîìïîíåíòó (60,6 ìëðä ðóá.). Ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ðûíêàõ ÐÅÏÎ è ÌÁÊ 
ñîõðàíÿåòñÿ â äèàïàçîíå 3,85-3,95%, íåñìîòðÿ íà ðîñò ëèêâèäíîñòè. 
Â÷åðàøíåå äåïîçèòíîå ïðåäëîæåíèå îò Ìèíôèíà íå ïðèâëåêëî âíèìàíèå 
ó÷àñòíèêîâ, è àóêöèîí áûë ïðèçíàí íåñîñòîÿâøèìñÿ. Ïîäîáíàÿ 
êîìôîðòíàÿ ñèòóàöèÿ, íà íàø âçãëÿä, áóäåò ïðîäîëæàòüñÿ äî íàñòóïëåíèÿ 
ñëåäóþùåãî íàëîãîâîãî ïåðèîäà.  
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Долговые рынки  
Âî âòîðíèê «ýéôîðèÿ» ãëîáàëüíûõ ïëîùàäîê âñå æå îêàçàëàñü 
íàðóøåííîé. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî àçèàòñêèå ïëîùàäêè íå ñèëüíî 
îòðåàãèðîâàëè íà íåãàòèâíûå íîâîñòè è ñìîãëè óäåðæàòüñÿ â îáëàñòè 
ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê. Åâðîïåéñêèå ïëîùàäêè ïðåðâàëè ñâîé 
«çåëåíûé ïåðèîä», ïåðåéäÿ â áîëåå àêòèâíóþ ñòàäèþ ôèêñàöèè ïðèáûëè 
íà îïàñåíèÿõ òîãî, ÷òî ïðîöåññ ðåñòðóêòóðèçàöèè ãîñäîëãà Ãðåöèè ìîæåò 
ñîïðîâîæäàòüñÿ íåáëàãîïðèÿòíûìè äëÿ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà äåéñòâèÿìè 
ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ. Ïðè ýòîì ìàêðîôîí â ñèëó ñëàáîñòè âûøåäøèõ 
äàííûõ íå ñìîã óäåðæàòü ïîêóïàòåëüñêèé ñïðîñ. Òàê, èþíüñêèé 
ïðîãíîçíûé êîìïîçèòíûé PMI ïî ÅÑ âûøåë íà óðîâíå 53,3õ, ÷òî ÿâëÿåòñÿ 
ìèíèìóìîì çà ïåðèîä ñ îêòÿáðÿ 2010 ãîäà, ïðè ýòîì ìàéñêèé èíäèêàòîð 
ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ â ãîäîâîì âûðàæåíèè ñíèçèëñÿ íà 1,9% ïðè ïðîãíîçå 
ñïàäà íà 0,6% (ïîäîáíûé ðåçóëüòàò ïîñëåäíèé ðàç áûë â íîÿáðå 2009 
ãîäà). Ïî èòîãàì äíÿ äèíàìèêà åâðîïåéñêèõ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê 
îêàçàëàñü ñìåøàííîé, èíäåêñû ìåíÿëèñü â äèàïàçîíå îò «-0,1%» äî 
«+0,1%».  

Äëÿ ïëîùàäîê ÑØÀ îáùèé íåîäíîðîäíûé ôîí ñòàë ìîòèâîì ê òîìó, ÷òîáû 
äèíàìèêà òîðãîâ òàêæå ñôîðìèðîâàëàñü ñìåøàííîé. Ïîñëå âûõîäà 
îò÷åòà ïî ïðîìûøëåííûì çàêàçàì â ìàå, êîòîðûå âûðîñëè íà 0,8% ïðîòèâ 
ñíèæåíèÿ â àïðåëå íà 0,9%, íàìåòèëèñü ïðèçíàêè óâåëè÷åíèÿ ñïðîñà, 
ñòèìóëèðóþùèå èíäåêñû ê ðîñòó. Îäíàêî ñåðüåçíûì ïðåïÿòñòâèåì áûëè 
âíîâü âîøåäøåå â àêòèâíóþ ñòàäèþ îáñóæäåíèÿ âîïðîñà îá îáúåìå 
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà è íàçðåâøåé íåîáõîäèìîñòè êàê ìîæíî ñêîðåå 
ïðèíÿòü ðåøåíèå îá óâåëè÷åíèè åãî ïðåäåëüíîãî îáúåìà. Ñîãëàñíî 
â÷åðàøíèì çàÿâëåíèÿì Á.Îáàìû, áëèæàéøåå îáñóæäåíèå äàííîãî 
âîïðîñà ñ Êîíãðåññîì çàïëàíèðîâàíî íà 7 èþëÿ, ïîñêîëüêó deadline (2 
àâãóñòà) ïðèáëèæàåòñÿ. Âìåñòå ñ òåì, îêîí÷àòåëüíî «íèâåëèðîâàëà» âñå 
ïðèçíàêè îïòèìèçìà íîâîñòü îò Moody's î ñíèæåíèè ðåéòèíãà Ïîðòóãàëèè 
ñòðàçó íà 4 ñòóïåíè ñ «Âàà1» äî «Âà2», è óñòàíîâëåíèè «Íåãàòèâíîãî» 
ïðîãíîçà. Ïîÿâèâøèñü íåçàäîëãî äî îêîí÷àíèÿ òîðãîâ îíà «îïåðàòèâíî» 
ðàññòàâèëà òî÷êè íàä «i», è äëÿ àìåðèêàíñêèõ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê äåíü 
çàêîí÷èëñÿ îòðèöàòåëüíûìè ïåðåîöåíêàìè â äèàïàçîíå 0,1% - 0,15%. Íà 
îáùåì ôîíå «âûáèâàëñÿ» ïîêàçàâøèé ðîñò íà 0,35% NASDAQ, êîòîðûé 
ïîääåðæèâàëè ïîçèòèâíûå êîðïîðàòèâíûå íîâîñòè. 

Äëÿ ãîñîáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ, êîòîðûå íà êàêîå-òî âðåìÿ âûïàëè èç îáëàñòè 
ñïðîñà, íîâîñòè ïî Ïîðòóãàëèè ñûãðàëè î÷åíü õîðîøóþ ñëóæáó, «âåðíóâ» 
äîõîäíîñòè íà áîëåå íèçêèå óðîâíè. Â ÷àñòíîñòè, ïî 10-ëåòíèì UST ê 
îòìåòêå 3,12% ãîäîâûõ («-6 á.ï.» îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ). 

Êàê ìû ïîëàãàåì, «ïèêå» ïîðòóãàëüñêîãî ðåéòèíãà ñåãîäíÿ áóäóò 
îòûãðûâàòü è îñòàëüíûå ïëîùàäêè, êîìó ýòî íå óäàëîñü â÷åðà. Êðîìå 
òîãî, åñòü âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî óñèëèòñÿ íàïðÿæåíèå è â îòíîøåíèè 
äðóãèõ ñòðàí, «íàõîäÿùèõñÿ â çîíå ðèñêà». Òàê, óæå çâó÷àëè íåãàòèâíûå 
çàÿâëåíèÿ â àäðåñ Èòàëèè, äëÿ êîòîðîé ïðîáëåìà ãîñäîëãà òàêæå 
àêòóàëüíà, íå áóäåì çàáûâàòü è îá àíàëîãè÷íûõ ïðîáëåìàõ Áåëüãèè. 
Òàêèì îáðàçîì, åñòü îñíîâàíèÿ ïîëàãàòü, ÷òî ñåãîäíÿ ôîíäîâûå ðûíêè 
ìîãóò áûòü íàñòðîåíû âåñüìà ïåññèìèñòè÷íî. Ïðè ýòîì ïîääåðæêè îò 
ìàêðîäàííûõ íå îæèäàåòñÿ (â Åâðîïå ñåãîäíÿ áåç ñâîäíûõ îò÷åòîâ ïî ÅÑ). 
×òî êàñàåòñÿ ìàêðîíîâîñòåé èç ÑØÀ, òî, áåçóñëîâíî, êëþ÷åâûå 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  
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Ценовые  индексы ММВБ
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èíäèêàòîðû – ïîêàçàòåëü èçìåíåíèÿ ðàáî÷èõ ìåñò â èþíå, à òàêæå ISM 
íåïðîèçâîäñòâåííîãî ñåêòîðà. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé â÷åðàøíèå òîðãè ïðîõîäèëè 
äîñòàòî÷íî ðîâíî, áåç êàêèõ-ëèáî «ýêñòðåìàëüíûõ» öåíîâûõ äâèæåíèé. 
Òàê, âûïóñê Russia-30 íà÷èíàë òîðãè êîòèðîâêàìè ó îòìåòêè 117,75% è ê 
ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ äíÿ ñìîã ïîäîðîæàòü äî 117,9375%. Â ðóáëåâûõ 
áîíäàõ Russia-18 äèíàìèêà áûëà ñõîæåé: â òå÷åíèå äíÿ «ìàðøðóò» 
êîòèðîâîê áûë îò 105,15% äî 105,25% ÷åìó â çíà÷èòåëüíîé ìåðå 
«ñïîñîáñòâîâàëî» ñôîðìèðîâàâøååñÿ ïîëîæåíèå ðóáëÿ, ñîõðàíÿþùåãî 
ñïîñîáíîñòü òîðãîâàòüñÿ íèæå îòìåòêè 28 ðóá. çà äîëëàð. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå îñíîâíîé ñïðîñ áûë ñêîíöåíòðèðîâàí â 
áóìàãàõ Êîêñà, Àëüôà-Áàíê21, ÐÑÕÁ21, ÂûìïåëÊîì-18 è ÂûìïåëÊîì-21, 
Åâðàç-18, à òàêæå Ãàçïðîì-19. Â ñðåäíåì öåíîâîé ðîñò çà äåíü ìîæíî 
îöåíèòü â ðàçìåðå 0,25% - 0,375%. Â òî æå âðåìÿ íàâåñ ñïðîñà íà áóìàãè 
Áàíêà Ìîñêâû ïîñòåïåííî íà÷àë ðàññåèâàòüñÿ è ïðàêòè÷åñêè ñ íà÷àëîì 
òîðãîâ èíâåñòîðû ïðåäïî÷ëè ïåðåîðèåíòèðîâàòüñÿ íà ôèêñàöèþ ïðèáûëè 
ïîñëå íåñêîëüêèõ äíåé ðîñòà. Â ðåçóëüòàòå, ýòî «ïîäâèíóëî» êîòèðîâêè 
Áàíêà Ìîñêâû âíèç â ïðåäåëàõ 50 á.ï. 

Èç ÿðêèõ äâèæåíèé â öåíàõ åâðîáîíäîâ îòìåòèì òàêæå äèíàìèêó â 
êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ Óêðàèíû, â ÷àñòíîñòè, âûïóñêè ÄÒÝÊ-15 è 
Ìåòèíâåñòà ïîäîðîæàëè â ñðåäíåì íà 50 á.ï., âîññòàíàâëèâàÿñü ïîñëå 
ïðîäàæ íà ïðîøëîé íåäåëè. 

Èç ïîñëåäíèõ íîâîñòåé îòìåòèì, ÷òî ñ 8 ïî 13 èþëÿ çàïëàíèðîâàíî road 
show ïî íîâîìó âûïóñêó åâðîáîíäîâ ÕÊ «Ìåòàëëîèíâåñò», äî ïîÿâëåíèÿ 
êàêèõ-ëèáî äåòàëåé ïëàíèðóåìîé ñäåëêè ñëîæíî îæèäàòü êàêîãî-òî 
çàìåòíîãî äâèæåíèÿ â áóìàãàõ ñûðüåâîãî ñåêòîðà, îäíàêî, â êîíå÷íîì 
ñ÷åòå, íå èñêëþ÷åí ýôôåêò åãî «êîíêóðåíöèè» ñ âûïóñêàìè Åâðàçà è 
Ñåâåðñòàëè. 

Äëÿ ðóáëåâûõ îáëèãàöèé â÷åðàøíèé äåíü ñëîæèëñÿ äîâîëüíî 
áëàãîïðèÿòíî. Õîòÿ îïðåäåëåííûå ðàçî÷àðîâàíèÿ âíåñëè îçâó÷åííûå 
îðèåíòèðû äëÿ ñåãîäíÿøíåãî àóêöèîíà ïî ÎÔÇ ñåðèè 26204, íå òîëüêî 
èñêëþ÷àþùèå íàëè÷èå êàêîé-ëèáî ïðåìèè, íî è ñîäåðæàùèå äèñêîíò 
îòíîñèòåëüíî òåêóùèõ ðûíî÷íûõ óðîâíåé: 7,75% - 7,8% ïðè 
ñðåäíåâçâåøåííîé äîõîäíîñòè ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ â ðàéîíå 
7,83%. Íà íàø âçãëÿä, òàêîé ïîäõîä çàðàíåå îïðåäåëÿåò èòîãè àóêöèîíà: 
ïðè âûñîêîé àêòèâíîñòè êðóïíûõ èãðîêîâ, äîïóñêàþùèõ ïîêóïêè «íèæå 
ðûíêà», îáúåì ðàçìåùåíèÿ áóäåò áîëåå-ìåíåå ñåðüåçíûì, îäíàêî è îíè 
ïîñòàðàþòñÿ «íàñòîÿòü» íà âåðõíåé ãðàíèöå îçâó÷åííîãî îðèåíòèðà ïî 
äîõîäíîñòè. Â ÷àñòè îñòàëüíûõ ÎÔÇ îòìåòèì, ÷òî ñäåëêè ïðîäîëæàëèñü, 
íî ñåðüåçíûõ äâèæåíèé â öåíàõ íå çàôèêñèðîâàíî. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå áåç êàêèõ-ëèáî ïåðåìåí îòíîñèòåëüíî 
ïðåäïî÷òåíèé, ïðåîáëàäàþùèõ â ïîíåäåëüíèê. Ïîïûòêè êóïèòü äâèãàþò 
ââåðõ öåíû áóìàã ÌÒÑ, ÐóñÃèäðî, ÅâðàçÕîëäèíãà, ÒÃÊ-2, ÒÃÊ-5, ÒÃÊ-6, 
ÒÃÊ-9 (òðè ïîñëåäíèå, âåðîÿòíî, ïðîäîëæàÿ òåìó ãðÿäóùåé êîíñîëèäàöèè 
àêòèâîâ ÊÝÑ-Õîëäèíãà), âûïóñêè ÀËÐÎÑû ïîñòàðàëèñü îòûãðàòü ïðîäàæè 
ïîíåäåëüíèêà. Çàìåòåí ñïðîñ íà 3-5 ëåòíèå áóìàãè ÔÑÊ, âåðîÿòíî, íà 
ôîíå ðåçóëüòàòîâ ðàçìåùåíèÿ íîâîãî 10-ëåòíåãî âûïóñêà. 

Ñåãîäíÿ, êàê îáû÷íî ïî ñðåäàì, ñëåäèì çà ðàçìåùåíèåì ÎÔÇ. Êðîìå 
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òîãî, èíòåðåñíî, íàñêîëüêî ëîêàëüíûå ïëîùàäêè îêàæóòñÿ ïîäâåðæåíû 
äàâëåíèþ íåãàòèâíûõ íîâîñòåé èç Åâðîïû ëèáî ôàêò òîãî, ÷òî öåíû íà 
íåôòü ïðîÿâèëè ïîïûòêó âîññòàíîâèòüñÿ, îêàæåòñÿ áîëåå âëèÿòåëüíûì è 
óäàñòñÿ îáîéòèñü áåç êðóïíûõ ïðîäàæ. Íàì áîëüøå èìïîíèðóåò âòîðîé 
ñöåíàðèé, âåäü ëîêàëüíûé ðûíîê âûãëÿäèò äîñòàòî÷íî çàùèùåííûì ïðè 
ñôîðìèðîâàâøåìñÿ çàïàñå ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè â ñèñòåìå. 
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  

РЖД-23

РЖД-07

ТрансКонт1

ЮТэйрФБО-3

РЖД-09

РЖД-10

РЖД-11

РЖД-16

РЖД БО-01

ЮТэйрФБО-1
ЮТэйрФБО-2

Аэрофл БО1

Аэрофл БО2

Трансаэро1

ТрансКонт2

НовПерКом1

ЮТэйрФБО-4

ЮТэйрФБО-5

ОФЗ

5,0

5,5

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

10,0

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Энергетика  

ИркЭнерБО1

КузбЭнрФ02
ЭнргСпСн01

ЕЭСК-02

Ленэнерг02 Ленэнерго3

Мосэнерго2МОЭСК-01
ОГК-5 об-1

ОГК-6 01

ТГК-1 01
Квадра-01

Тюменэнрг2

ФСК ЕЭС-04

Якутскэн02

Мосэнерго1

МРСК Юга 2

ТГК-2-01

Мосэнерго3
ОГК-5 БО15

ТГК-9 01

ЯкутскэБО1

ТГК-2 БО-1

ТГК-6 01

ФСК ЕЭС-06

ФСК ЕЭС-08

ФСК ЕЭС-10

ТГК-5-01

ФСК ЕЭС-07

ФСК ЕЭС-09
ФСК ЕЭС-11РусГидро01

РусГидро02

ОФЗ

4,0

4,5

5,0

5,5

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600 1 800 2 000

дюрация (дни)

доходность (%)



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

6 июля 2011 года 

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

15

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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Лизинг и Ипотека  
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Субфедеральный и суверенный долг 
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