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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.46% -5 124

Russia-30 7.79% 0 -204

ОФЗ 46018 11.53% 0 299

ОФЗ 25059 13.07% 1 137

Газпрнефт4 13.92% -5 n/a

РЖД-9 13.10% 0 80

АИЖК-8 15.27% 0 -690

ВТБ - 5 12.68% 2 -92

РоссельхБ-6 14.81% 0 494

МосОбл-8 17.82% -20 -1 602

Мгор59 11.51% -46 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 87.26% 7 599

iTRAXX XOVER S10 5Y 838.40 1 -191

CDX HY 5Y 1 007.04 21 -140

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 927.01 0.2% 49.6%

RTS 924.11 0.3% 46.2%

S&P 500 881.03 -2.0% -2.5%

DAX 4 598.19 -1.2% -4.4%

NIKKEI 9 647.79 -0.3% 8.9%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 61.76 -2.0% 47.6%

Нефть WTI 62.93 -1.7% 41.1%

Золото 924.68 0.0% 4.8%

 Никель LME 3 M 15 650.00 -1.9% 33.8%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Â÷åðà â õîäå àóêöèîíà ïî ðàçìåùåíèþ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ Ìèíôèíîì îáúåì âûñòàâëåííûõ è 
óäîâëåòâîðåííûõ çàÿâîê ñîñòàâèë 30 ìëðä ðóá. èç 65 ìëðä ðóá. ïðåäëîæåííûõ. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà 
ðàçìåùåíèÿ ñîñòàâèëà 13,05%. 

 

Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

 ÎÎÎ «Ìàêðîìèð-ôèíàíñ» íå âûïëàòèëî 4-é êóïîí ïî îáëèãàöèÿì 2-é ñåðèè. Ïî ñëîâàì ãåíäèðåêòîðà 
«Ìàêðîìèðà», îáÿçàòåëüñòâà íå èñïîëíåíû «â ñâÿçè íåõâàòêîé ñðåäñòâ». 

 ÍÏÎ «Ñàòóðí» ñ 29 èþíÿ ïî 3 èþëÿ ðåñòðóêòóðèçèðîâàëî îêîëî 90% îò ïðåäúÿâëåííîãî 24 ìàðòà 2009 ãîäà 
ê âûêóïó îáúåìà îáëèãàöèé. Ñõåìà âûïóñêà ïðåäïîëàãàåò ïîãàøåíèå 40% îáÿçàòåëüñòâ íà âòîðîé äåíü 
ïîñëå çàêëþ÷åíèÿ ñîãëàøåíèÿ ñ äåðæàòåëÿìè, 60% - ÷åðåç ãîä (23.03.2010 ãîä), â äàòó ñëåäóþùåé îôåðòû.  

 ÎÀÎ ÀÏÊ «ÎÃÎ» 3 èþëÿ 2009 ãîäà íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâà ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà, à òàêæå ïî 
ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 03 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. â ðàìêàõ îôåðòû. Îáùèé îáúåì íå èñïîëíåííûõ 
îáÿçàòåëüñòâ ïî âûïëàòå ÷åòâåðòîãî êóïîíà ñîñòàâèë 112,185 ìëí ðóá. Â ðàìêàõ îôåðòû âëàäåëüöû áóìàã 
ïðåäúÿâèëè ê âûêóïó 847,653 òûñ. öåííûå áóìàãè íà ñóììó 847,653 ìëí ðóá. Ïî ñîîáùåíèþ Ýìèòåíòà, 
íåèñïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ âûçâàíî «âîçíèêíîâåíèåì âðåìåííûõ òðóäíîñòåé ñ ëèêâèäíîñòüþ». Íàïîìíèì, 
25 ôåâðàëÿ òåêóùåãî ãîäà Êîìïàíèåé òàêæå íå áûëè èñïîëíåíû îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä âëàäåëüöàìè 
îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáúåìîì 1,2 ìëðä ðóá. ïî ïîãàøåíèþ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè áóìàã â îáúåìå 840 ìëí 
ðóá. è âûïëàòå ïîñëåäíåãî êóïîíà â ðàçìåðå 54,54 ìëí ðóá. 

 Ñåãîäíÿøíÿÿ ãàçåòà «ÊîìåðñàíòÚ» ñîîáùàåò, ÷òî Ìåäèàõîëäèíã ÐÁÊ â÷åðà ðàçîñëàë êðåäèòîðàì èòîãîâîå 
ïðåäëîæåíèå ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà. Âåñü äîëã áóäåò êîíâåðòèðîâàí â äîëëàðîâûå êðåäèòíûå íîòû, 
âûïóùåííûå êîìïàíèåé Moscow River BV. Îáùàÿ ñóììà äîëãà áóäåò ïîãàøåíà äâóìÿ òðàíøàìè: ïåðâûé 
(25%) áóäåò ïîãàøåí ê 31 ìàðòà 2012 ãîäà, à âòîðîé (75%) — ê 31 ìàðòà 2014 ãîäà. Ïðè ýòîì ãðàôèê âûïëàò 
ïðåäóñìàòðèâàåò ïîëóãîäîâûå âûïëàòû â ðàçìåðå 5 ìëí äîëë. (òåëî äîëãà), íà÷èíàÿ ñ 20 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà. 
Ïåðâûé òðàíø ïîäðàçóìåâàåò åæåêâàðòàëüíûå êóïîííûå âûïëàòû íàëè÷íûìè ïî ñòàâêå 12,5% ñ 20 ÿíâàðÿ 
2010 ãîäà (íà÷èñëåíèå íà÷èíàåòñÿ ñ ìîìåíòà ïîäïèñàíèÿ äîãîâîðà). Âòîðîé òðàíø ïîäðàçóìåâàåò 
åæåêâàðòàëüíûå êóïîííûå íà÷èñëåíèÿ ïî ñòàâêå 15% ñ ìîìåíòà ïîãàøåíèÿ ïåðâîãî òðàíøà. Âûïëàòû 
âòîðîãî òðàíøà (75% äîëãà ïëþñ íàêîïëåííûé êóïîí) íà÷íóòñÿ ïîñëå 31 ìàðòà 2012 ãîäà ïî ñòàâêå 17%. Â 
êà÷åñòâå îáåñïå÷åíèÿ íîâîãî çàéìà âûñòóïÿò 100% àêöèé è äîëåé â 15 äî÷åðíèõ êîìïàíèÿõ, à òàêæå 
òîðãîâûå çíàêè «ÐÁÊ-Ìåäèà» («ÐÁÊ Daily», ÐÁÊ-ÒÂ). Êðîìå òîãî, óñëîâèÿìè ðåñòðóêòóðèçàöèè 
çàêðåïëÿþòñÿ ïðèîðèòåò êðåäèòíûõ íîò íàä âíóòðèãðóïïîâûìè êðåäèòàìè, îãðàíè÷åíèå âñåõ îò÷óæäåíèé, 
ïðèîáðåòåíèé, ïðèâëå÷åíèé êðåäèòîâ, ýìèññèé àêöèé, ïðåäîñòàâëåíèÿ ãàðàíòèé èëè îáåñïå÷åíèÿ è èíûõ 
ñäåëîê. Äî ïîëíîãî ïîãàøåíèÿ âòîðîãî òðàíøà äåðæàòåëè íîò èìåþò ïðàâî íà îäíî ìåñòî â ñîâåòå 
äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÐÁÊ — Èíôîðìàöèîííûå ñèñòåìû», íàçíà÷àþò ôèíàíñîâîãî äèðåêòîðà ÎÀÎ è ãëàâíûõ 
áóõãàëòåðîâ çàëîæåííûõ êîìïàíèé.  

 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

  «ÂûìïåëÊîì-Èíâåñò» 14 èþëÿ 2009 ãîäà íà÷íåò ðàçìåùåíèå ïÿòèëåòíèõ îáëèãàöèé ñåðèè 03 íà 10 ìëðä 
ðóá. 

 Ðàçìåùåíèå òðåõëåòíèõ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «Äàëüñâÿçü» ñåðèè ÁÎ-05 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. 
çàïëàíèðîâàíî íà 21 èþëÿ 2009 ãîäà. Ñðîê äëÿ íàïðàâëåíèÿ îôåðò ñ ïðåäëîæåíèåì çàêëþ÷èòü 
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ïðåäâàðèòåëüíûå äîãîâîðû íà ïðèîáðåòåíèå îáëèãàöèé Ýìèòåíòà íà÷èíàåòñÿ â 11:00 7 èþëÿ 2009 ãîäà è 
çàêàí÷èâàåòñÿ â 18:00 16 èþëÿ 2009 ãîäà. Îðãàíèçàòîðîì ðàçìåùåíèÿ âûïóñêà âûñòóïàåò «Ãàçïðîìáàíê». 

 Ãëàâà Ìîñêîìçàéìà Ñåðãåé Ïàõîìîâ ñîîáùèë, ÷òî îðèåíòèð äîõîäíîñòè ïî îáëèãàöèÿì Ìîñêâû 63-ãî 
âûïóñêà - 15,55-15,6% ãîäîâûõ. Ïî åãî ñëîâàì, «ñïðîñ íà îáëèãàöèè ñî ñòîðîíû èíâåñòîðîâ äîñòàòî÷íî 
áîëüøîé è, ñóäÿ ïî õîäó òîðãîâ îáëèãàöèÿìè 61-62 âûïóñêîâ, ñïðàâåäëèâàÿ äîõîäíîñòü ïî îáëèãàöèÿì 63 
âûïóñêà ìîæåò áûòü â äàííîì äèàïàçîíå». Íàïîìíèì, 8 èþëÿ 2009 ãîäà Ìîñêîìçàéì ïðîâåäåò àóêöèîí ïî 
ðàçìåùåíèþ íà ÌÌÂÁ îáëèãàöèé 63 âûïóñêà â îáúåìå 15 ìëðä ðóá. Ïî îáëèãàöèÿì ïðåäóñìîòðåí 
ôèêñèðîâàííûé êóïîííûé ïëàòåæ â ðàçìåðå 15%. Ïîñòóïëåíèÿ îò ýìèññèè îáëèãàöèé áóäóò èñïîëüçîâàíû 
äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ãîðîäà è äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ ñ 
íàñòóïàþùèìè ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ. 

 Ñ 13 èþëÿ 2009 ãîäà íà÷èíàåòñÿ ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ìóíèöèïàëüíîãî îáëèãàöèîííîãî çàéìà ãîðîäà 
Êðàñíîÿðñêà. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Àâèàöèîííàÿ êîìïàíèÿ «Òðàíñàýðî» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè 
÷åòûðåõëåòíèõ îáëèãàöèé â îáúåìå 3 ìëðä ðóá.  

 ÂÒÁ ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü åâðîáîíäû íà ñóììó íå ìåíåå 150 ìëí øâåéöàðñêèõ ôðàíêîâ. Ñðîê îáðàùåíèÿ – 
äî 10 àâãóñòà 2011 ãîäà. Îðèåíòèðîâî÷íàÿ ñòàâêà êóïîíà - 7,5% ãîäîâûõ. Êíèãà çàÿâîê, ñîãëàñíî äàííûì 
www.banki.ru, îòêðûòà äî 10 èþëÿ.  

 Áàíê ÇÅÍÈÒ ðàçìåñòèë â ïîëíîì îáúåìå ïÿòèëåòíèé âûïóñê îáëèãàöèé íà 3 ìëðä ðóá. Ïî âûïóñêó 
ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà ÷åðåç ãîä ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ. Ñòàâêà êóïîíà áûëà â îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 
15%.  

 ÎÀÎ «ÒÃÊ-1» ðàçìåñòèëî â ïîëíîì îáúåìå âûïóñê îáëèãàöèé âòîðîé ñåðèè íà 5 ìëðä ðóá. Ïî âûïóñêó 
ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà ÷åðåç 2 ãîäà ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ. Ñòàâêà êóïîíà äî îôåðòû óñòàíîâëåíà â 
ðàçìåðå 16,99%. Ðàçìåùåíèå ïðîõîäèëî ïî ñõåìå «book building». 

 Áàíê «ÑÅÂÅÐÍÀß ÊÀÇÍÀ» óñòàíîâèë ñòàâêó 5-12-ãî êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 02 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. 
â ðàçìåðå 1% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 2,49 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó çà 5-11-é 
êóïîííûå ïåðèîäû è 2,66 ðóá. íà îäíó îáëèãàöèþ - çà 12-é êóïîííûé ïåðèîä. 

 
 

Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû 

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî îæèäàåìûé íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã íà óðîâíå 
«AAA(rus)» ïðåäñòîÿùåé ýìèññèè îáëèãàöèé ãîðîäà Ìîñêâû 63-é ñåðèè îáúåìîì 15 ìëðä ðóá. ñ 
ïîãàøåíèåì 10 äåêàáðÿ 2013 ãîäà. Ãîðîä Ìîñêâà èìååò ñëåäóþùèå ðåéòèíãè: äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè â 
èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «BBB» ñ «Íåãàòèâíûì» ïðîãíîçîì, êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã â 
èíîñòðàííîé âàëþòå íà óðîâíå «F3» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã íà óðîâíå «AAA(rus)» ñî 
«Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì.  

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÂÒÁ â èþíå óâåëè÷èë ñðåäñòâà ïðèâëå÷åííûå îò êîìïàíèé íà 30,4% äî 1,115 òðëí ðóá. Êàê ñîîáùàåò ãàçåòà 
«Âåäîìîñòè», îñíîâíàÿ ÷àñòü – ýòî êðåäèòû «Ðîñíåôòè» è «Òðàíñíåôòè» ïîñòóïèâøèå îò Êèòàéñêîãî áàíêà 
ðàçâèòèÿ. /Âåäîìîñòè / 

 ÎÀÎ «Ñáåðáàíê Ðîññèè» âûïëàòèò äî 27 èþëÿ 2009 ãîäà äèâèäåíäû çà 2008 ãîä â ðàçìåðå 0,48 ðóá. íà îäíó 
îáûêíîâåííóþ àêöèþ è 0,63 ðóá. íà îäíó ïðèâèëåãèðîâàííóþ àêöèþ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåøåíèåì îáùåãî 
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ãîäîâîãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ áàíêà, îáùèé ðàçìåð äèâèäåíäîâ, íà÷èñëåííûõ íà îáûêíîâåííûå àêöèè, 
ñîñòàâèò 10,362 ìëðä ðóá., íà ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè – 630 ìëí ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ãëàâà Âíåøýêîíîìáàíêà Âëàäèìèð Äìèòðèåâ íà ðîññèéñêî-àìåðèêàíñêîì áèçíåñ-ñàììèòå ñîîáùèë î 
ñîçäàíèè Ôîíäà èíôðàñòðóêòóðíûõ èíâåñòèöèé, â êîòîðîì íàðÿäó ñ ÂÝÁîì òàêæå ïðèìóò ó÷àñòèå 
Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (IFC), «Ðåíåññàíñ-Êàïèòàë», ÅÁÐÐ è Ãîñóäàðñòâåííûé áàíê 
ðàçâèòèÿ Êàçàõñòàíà. Îáùèé îáúåì ôîíäà ìîæåò ñîñòàâèòü 1 ìëðä äîëë. Ïðè ýòîì äîëÿ ÂÝÁà â îáùåì 
îáúåìå ôîíäà ñîñòàâèò äî 200 ìëí äîëë. Ïåðâàÿ ïîäïèñêà íà ôîíä ñîñòàâèò 500 ìëí äîëë. Íå ìåíåå 50% 
ñðåäñòâ ôîíäà äîëæíî áûòü íàïðàâëåíî íà ïðîåêòû â Ðîññèè â ñôåðå ïîðòîâîé è àýðîïîðòîâîé 
èíôðàñòðóêòóðû, ýíåðãåòèêè, òåëåêîììóíèêàöèé è ìóíèöèïàëüíîé èíôðàñòðóêòóðû. Ã-í Äìèòðèåâ 
ïîä÷åðêíóë, ÷òî ñðåäñòâà ôîíäà òàêæå áóäóò íàïðàâëÿòüñÿ íà ðàçâèòèå èíôðàñòðóêòóðû â ñòðàíàõ ÑÍÃ. 
/Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ñîâåò Ôåäåðàöèè îäîáðèë çàêîí, ïîçâîëÿþùèé ÂÝÁó ïðåäîñòàâëÿòü áàíêàì ñóáîðäèíèðîâàííûå êðåäèòû, 
âûêóïàÿ èõ îáëèãàöèè èëè åâðîîáëèãàöèè. Îáúåì ñðåäñòâ ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ äëÿ 
ïðåäîñòàâëåíèÿ ÂÝÁîì êðåäèòîâ ñíèæàåòñÿ äî 410 ìëðä ðóá. /Âåäîìîñòè/ 

 

ÂÒÁ-Ëèçèíã vs ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ. 

Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ïî ÌÑÔÎ çà 2008 ãîä îò÷èòàëèñü äâà êðóïíåéøèõ ó÷àñòíèêà ðûíêà ëèçèíãîâûõ óñëóã: 
â ñåðåäèíå èþíÿ äàííûå ïðåäîñòàâèëà êîìïàíèÿ ÂÒÁ-Ëèçèíã, íà ýòîé íåäåëå – ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ. 

Õîòÿ äàííûå «íåñêîëüêî» óñòàðåëè, òåì íå ìåíåå, èíòåðåñíî âçãëÿíóòü íà äàííûõ ýìèòåíòîâ â ñðàâíåíèè. 
Ïåðåä íàìè äâå ðàçíûõ ìîäåëè áèçíåñà – ÂÒÁ-Ëèçèíã  îðèåíòèðóåòñÿ íà êðóïíûõ êëèåíòîâ (â òîì ÷èñëå 
ãîñóäàðñòâåííûå êîìïàíèè) ñ âûñîêîé äîëåé êîíöåíòðàöèè ïîðòôåëÿ íà æ/ä (ÐÆÄ) è àâèàöèîííîé òåõíèêå 
(Òðàíñàýðî, Ðîññèÿ, ÞÒýéð), ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ èìååò áîëåå äèôôåðåíöèðîâàííûé ïîðòôåëü è áîëåå 
«ðîçíè÷íûé» õàðàêòåð ñäåëîê («ýêñïðåññ-ëèçèíã îáîðóäîâàíèÿ», «àâòîìîáèëü â ëèçèíã» è äð.ïðîãðàììû). 
Â ðåçóëüòàòå, ðàçëè÷èå â ïîêàçàòåëÿõ îáåèõ êîìïàíèé â ÷åì-òî ñõîæå ñ êîðïîðàòèâíûìè è ðîçíè÷íûìè 
áàíêàìè: åñëè äëÿ ÂÒÁ-Ëèçèíã õàðàêòåðíà  áîëåå íèçêàÿ ïðîöåíòíàÿ ìàðæà (6,3% ïî èòîãàì 2008 ãîäà), 
äîâîëüíî ñêðîìíàÿ ðåíòàáåëüíîñòü àêòèâîâ (0,4%), íî è íåâûñîêîå ñîîòíîøåíèå çàòðàò ê äîõîäàì (26%), òî 
ó ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ – áîëåå ïðèâëåêàòåëüíàÿ äîõîäíîñòü (ïðîöåíòíàÿ ìàðæà 10,5%, ðåíòàáåëüíîñòü àêòèâîâ – 
1,9%), íî óðîâåíü çàòðàò òàêæå âûøå – 44,7%. 

Балансовые показатели, млн долл. 2007 2008 2007 2008

Активы 2 736 4 314 1 021 1 390

Чистые инвестиции в лизинг 1 430 3 066 831 1 104

Оборудование, приобретенное для передачи в 
лизинг 185 311 --- ---

Авансы, выданные поставщикам лизингового 
оборудования 541 569 --- ---

Средства кредитных организаций 2 366 3 063 438 726

Выпущенные долговые ценные бумаги 83 613 324 432

Капитал 111 215 156 141

Чистый процентный доход после обесценения 
процентных активов 161 214 61 85

Обесценение процентных активов -4 -24 -8 -40

Прибыль за отчетный год 88 17 26 23

Качественные показатели 2007 2008 2007 2008

Рентабельность активов 4.2% 0.4% 3.3% 1.9%

Рентабельность капитала 80.9% 11.8% 17.1% 15.4%

Процентная маржа 7.8% 6.3% 8.8% 10.5%

Cost/Income 22.0% 26.0% 42.7% 44.7%

Уровень просрочки свыше 90 дней 0.0% 1.0% 3.1% 10.4%

Основные финансовые показатели

ВТБ-Лизинг ЛК УРАЛСИБ*

 

* ïåðåñ÷åò â âàëþòó ïðîèçâåäåí ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊîì, îò÷åòíîñòü ïðåäñòàâëåíà â ðóáëÿõ. 
Èñòî÷íèê: äàííûå êîìïàíèé, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà. 
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Ñóùåñòâåííîé «ëîæêîé äåãòÿ» â äàííîì ñëó÷àå âûñòóïàþò çàìåòíî áîëåå àãðåññèâíûå ðèñêè ëèçèíãîâîãî 
ïîðòôåëÿ ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ – äîëÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè (>90 äíåé) òðàäèöèîííî áûëà çíà÷èòåëüíî 
âûøå – 3,1% ïî èòîãàì 2007 ãîäà (îêîëî 0% ó ÂÒÁ-Ëèçèíã), à íà êîíåö 2008 ãîäà îíà äîñòèãëà 10,4% (1% ó 
ÂÒÁ-Ëèçèíã). Ðàñòóùèé óðîâåíü ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè íåãàòèâíî îòðàæàåòñÿ íà ïîñòóïàþùåì 
äåíåæíîì ïîòîêå, ÷òî ìîæåò ïðèâåñòè ê ðàçðûâó ëèêâèäíîñòè ó êîìïàíèè. Ñìÿã÷àþùèì ôàêòîðîì, ñ òî÷êè 
çðåíèÿ ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ, âûñòóïàåò êðàòêîñðî÷íîñòü åå ëèçèíãîâîãî ïîðòôåëÿ, êîòîðàÿ ïîçâîëÿåò îïåðàòèâíî 
óïðàâëÿòü äåíåæíûì ïîòîêîì, ñ äðóãîé ñòîðîíû, îáúåì ïðîñðî÷êè äàííîå ïðåèìóùåñòâî ìîæåò ñâåñòè ê 
ìèíèìóìó. 

Ïðè òåêóùåé íåãàòèâíîé êîíúþíêòóðå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ íà ïåðâîå ìåñòî, íà íàø âçãëÿä, âûõîäèò 
âîçìîæíîñòü ïîääåðæêè ýìèòåíòîâ ñî ñòîðîíû ìàòåðèíñêèõ êîìïàíèé. Íàïîìíèì, ÷òî ÂÒÁ-Ëèçèíã, ïî ñóòè, 
ãîñóäàðñòâåííàÿ êîìïàíèÿ, äî÷êà ÂÒÁ, àêòèâíî ïîëüçóþùåãîñÿ ïðèâèëåãèÿìè ãîñóäàðñòâåííîãî áàíêà. ËÊ 
ÓÐÀËÑÈÁ – ÷àñòíàÿ êîìïàíèÿ, âõîäÿùàÿ â ôèíàíñîâóþ ãðóïïó ÓÐÀËÑÈÁà. Ïîëîæåíèå ïîñëåäíåãî ìåíåå 
óñòîé÷èâîå, ÷òî ïîäòâåðæäàþò è åãî ðåéòèíãè, êîòîðûå çàìåòíî íèæå ðåéòèíãîâ ÂÒÁ: Fitch Ratings - «Â+», 
S&P- «Â+», Moody's  - «Âà3» ïðîòèâ «ÂÂÂ», «ÂÂÂ» è «Baa1» ñîîòâåòñòâåííî. 

Ñåãîäíÿ âûõîäÿò íà âòîðè÷íûé ðûíîê ðàçìåùåííûå â èþíå äâà âûïóñêà ÂÒÁ-Ëèçèíã ñåðèè 03 è 04.  Ìû 
ïðåäïîëàãàåì, ÷òî äî èõ âêëþ÷åíèÿ â ñïèñîê ïðÿìîãî ÐÅÏÎ ëèêâèäíîñòü áóìàã áóäåò íåâûñîêàÿ è 
äîõîäíîñòü ïî âûïóñêàì óñòàíîâèòñÿ ñ ïðåìèåé ê îáðàùàþùèìñÿ çàéìàì (âûïóñê ñåðèè 01 òîðãóåòñÿ ñ 
äþðàöèåé 136 è äîõîäíîñòüþ 14%, âûïóñê ñåðèè 02 ìû íå ðàññìàòðèâàåì ââèäó î÷åíü êîðîòêîé äþðàöèè – 
îôåðòà 16 èþëÿ 2009 ãîäà) - íà óðîâíå 16-17%. Â íàñòîÿùèé ìîìåíò äàííûå âûïóñêè íàì êàæóòñÿ áîëåå 
ïðèâëåêàòåëüíûìè ïî ñðàâíåíèþ ñî «ñòàðûìè» çàéìàìè êàê ÂÒÁ-Ëèçèíã, òàê è ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ. Íàïîìíèì, ÷òî 
ó ïîñëåäíåé â îáðàùåíèè íàõîäÿòñÿ 5 âûïóñêîâ ñ äèàïàçîíîì äîõîäíîñòè 18-20% è äþðàöèåé îò ïîëóãîäà 
äî ãîäà. Íåñìîòðÿ íà áîëåå âûñîêóþ äîõîäíîñòü áóìàã ÷àñòíîé êîìïàíèè, ìû ñ÷èòàåì áóìàãè ÂÒÁ-Ëèçèíã 
áîëåå èíòåðåñíûìè äëÿ èíâåñòîðîâ ââèäó êà÷åñòâà ëèçèíãîâîãî ïîðòôåëÿ ïîñëåäíåãî è âîçìîæíîñòè 
ïîääåðæêè ñî ñòîðîíû ÂÒÁ. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÎÎÎ «Èíòåãðà Ôèíàíñ» ñîîáùèëî îá èçìåíåíèè ñâåäåíèé î ïîðó÷èòåëå ïî îáëèãàöèîííîìó çàéìó ñåðèè 02. 
ÎÀÎ «Òþìåííåôòåãåîôèçèêà»,  âûñòóïàâøåå ðàíåå ïîðó÷èòåëåì ïî óêàçàííîìó âûïóñêó îáëèãàöèé, 
ðåîðãàíèçîâàíî â ôîðìå ïðèñîåäèíåíèÿ ê ÎÀÎ «Èíòåãðà-Ãåîôèçèêà». ÎÀÎ «Èíòåãðà Ãåîôèçèêà» ÿâëÿåòñÿ 
ïðàâîïðååìíèêîì ÎÀÎ «Òþìåííåôòåãåîôèçèêà». /Finambonds/ 

 Ïî ñëîâàì ñîâëàäåëüöà ÒÍÊ-BP Âèêòîðà Âåêñåëüáåðãà, íåôòÿíàÿ êîìïàíèÿ ìîæåò â 2009 ãîäó 
äîïîëíèòåëüíî óâåëè÷èòü èíâåñòèöèè íà 100 ìëí äîëë. äî 3,5 ìëðä äîëë. Â ñåðåäèíå èþíÿ Ñîâåò äèðåêòîðîâ 
Êîìïàíèè óòâåðäèë îáúåì êàïèòàëüíûõ çàòðàò íà ýòîò ãîä â ðàçìåðå 400 ìëí äîëë. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 Ãëàâà ÍÊ «ËÓÊÎÉË» îïðîâåðãàåò çàÿâëåíèÿ î ïëàíàõ Êîìïàíèè ñòðîèòåëüñòâà íà Âîñòî÷íîì ïîáåðåæüå 
ÑØÀ íåôòåïåðåðàáàòûâàþùåãî çàâîäà. /ÐÁÊ daily/ 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Ñåãîäíÿøíèå ÑÌÈ ñîîáùàþò, ÷òî àíòèêðèçèñíàÿ êîìèññèÿ ïîä ïðåäñåäàòåëüñòâîì ïåðâîãî âèöå-ïðåìüåðà 
Èãîðÿ Øóâàëîâà îäîáðèëà ïðåäîñòàâëåíèå ÃÀÇó ãîñãàðàíòèé íà ñóììó 20 ìëðä ðóá. Ýòî ðåêîðäíûé ðàçìåð 
ãàðàíòèé, ãîñóäàðñòâåííîãî îáåñïå÷åíèÿ íà òàêóþ ñóììó ïîêà íå ïîëó÷àë íè îäèí ðîññèéñêèé çàåìùèê. 
Îôèöèàëüíûõ êîììåíòàðèåâ äàííîãî ñîîáùåíèÿ ïîêà íåò. Êàê çàÿâèë ïðåññ-ñåêðåòàðü È. Øóâàëîâà 
Àëåêñàíäð Ìà÷åâñêèé, îêîí÷àòåëüíîå ðåøåíèå ïî ãàðàíòèÿì äëÿ Ãðóïïû äîëæíî áûòü ïðèíÿòî â ÷åòâåðã (9 
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èþíÿ). Åñòü ïðåäïîëîæåíèå, ÷òî áàíêè-êðåäèòîðû ãðóïïû ÃÀÇ (âñåãî èõ 12, ãëàâíûå êðåäèòîðû — ÂÒÁ, ÂÝÁ 
è Ñáåðáàíê) âûäàäóò ãðóïïå íîâûé ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò íà îáùóþ ñóììó åå îáÿçàòåëüñòâ, òî åñòü íà 42 
ìëðä ðóá. Çà ñ÷åò ýòîãî êðåäèòà Ãðóïïà ïîëíîñòüþ ïîãàñèò îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä ýòèìè æå áàíêàìè. Êàæäûé 
èç íèõ âûäàñò ãðóïïå ÃÀÇ ðîâíî òî êîëè÷åñòâî äåíåã, êîòîðîå Ãðóïïà åìó äîëæíà. Êðåäèò âûäàåòñÿ íà ïÿòü 
ëåò ïîä 17% ãîäîâûõ, íî ìîæåò ïåðåñìàòðèâàòüñÿ åæåãîäíî. Íåñìîòðÿ íà îòñóòñòâèå êàêîãî-ëèáî 
êîíêðåòíîãî ðåøåíèÿ, êàê âïðî÷åì è ïîíèìàíèÿ êàêèì îáðàçîì Êîìïàíèÿ ñìîæåò ïðè òåêóùèõ ïðîáëåìàõ ñ 
ïðîäàæàìè îáñëóæèâàòü äîñòàòî÷íî «äîðîãîé» äîëã, ïîÿâëåíèÿ íîâîñòè îêàçàëîñü äîñòàòî÷íî, ÷òîáû 
ðàçîãðåòü ñïåêóëÿòèâíûé ñïðîñ íà îáëèãàöèè Ãðóïïû ÃÀÇ, êîòîðûå ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ ïîäîðîæàëè 
äî 50% îò íîìèíàëà. /Âåäîìîñòè, ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 ÂÝÁ ïðîäëèë ñðîêè âûäàííîãî Evraz Group êðåäèòà îáúåìîì 1,8 ìëðä äîëë. íà ãîä. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Evraz Group ïðèñòóïèëà ê ðàçìåùåíèþ 5-ëåòíèõ îáëèãàöèé íà 600 ìëí äîëë. è GDR íà 300 ìëí äîëë. Ïðè 
ýòîì Lanebrook, âëàäåþùàÿ 77,6% àêöèé Evraz, ïëàíèðóåò ïîòðàòèòü íà âûêóï êàæäîé ýìèññèè ïðèìåðíî ïî 
200 ìëí äîëë. Ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà ïðåäïîëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ 
çàäîëæåííîñòè, à òàêæå íà îáùåêîðïîðàòèâíûå öåëè. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 ÐÆÄ óâåëè÷àò çàêóïêè ïàññàæèðñêèõ âàãîíîâ ïðîèçâîäñòâà ÎÀÎ «Òâåðñêîé âàãîíñòðîèòåëüíûé çàâîä» íà 
16,6%. Â òåêóùåì ãîäó ÐÆÄ çàêóïèò ó ÒÂÇ 640 âàãîíîâ ïðîòèâ 549 â 2008 ãîäó. Íà ýòè öåëè ãîñóäàðñòâî 
âûäåëèëî 3 ìëðä ðóá. /AK&M/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ïðîèçâîäñòâî ýëåêòðîýíåðãèè íà òåððèòîðèè ÐÔ, ñîãëàñíî äàííûì Ñèñòåìíîãî îïåðàòîðà, çà øåñòü 
ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà ñîñòàâèëî 489,5 ìëðä êÂò.÷, ÷òî íà 6,3% íèæå îáúåìîâ çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 
ïðîøëîãî ãîäà. Îñíîâíóþ íàãðóçêó ïî îáåñïå÷åíèþ ñïðîñà íåñëè òåïëîâûå ýëåêòðîñòàíöèè (äîëÿ â 
âûðàáîòêå 59,2%, ñíèæåíèå íà 6,5%). Âûðàáîòêà ÃÝÑ çà ïåðâûå ïîëãîäà óâåëè÷èëàñü íà 10,7%, 
ýëåêòðîñòàíöèè ñîêðàòèëè ïðîèçâîäñòâî íà 6%. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Íîðâåæñêàÿ êîìïàíèÿ Telenor íàïðàâèëà â àðáèòðàæíûé ñóä Ìîñêâû çàÿâëåíèå î ïðèçíàíèè 
íåäåéñòâèòåëüíûì ïîñòàíîâëåíèÿ ñóäåáíîãî ïðèñòàâà-èñïîëíèòåëÿ î ïåðåäà÷å íà ðåàëèçàöèþ 
Ôåäåðàëüíîìó àãåíòñòâó ïî óïðàâëåíèþ ãîñóäàðñòâåííûì èìóùåñòâîì (Ðîñèìóùåñòâó) àðåñòîâàííûõ àêöèé 
Telenor â ÎÀÎ «ÂûìïåëÊîì». Ïî ìíåíèþ Telenor, ïîñòàíîâëåíèå Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ñóäåáíûõ ïðèñòàâîâ 
íàðóøàåò çàêîí îá èñïîëíèòåëüíîì ïðîèçâîäñòâå, òàê êàê îíî áûëî âûíåñåíî áåç ïðåäâàðèòåëüíîãî 
îïðåäåëåíèÿ ñòîèìîñòè àðåñòîâàííûõ àêöèé Îïåðàòîðà, ïðèíàäëåæàùèõ Telenor. Òàêèì îáðàçîì, 
ìèíèìàëüíàÿ öåíà ðåàëèçàöèè àêöèé äî ñèõ ïîð íå èçâåñòíà, ÷òî ïðîòèâîðå÷èò çàêîíó è íàðóøàåò ïðàâà 
Telenor. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Â ñåãîäíÿøíåì âûïóñêå ãàçåòû «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåòñÿ, ÷òî Ìèíèñòåðñòâî ñâÿçè è ìàññîâûõ 
êîììóíèêàöèé Ðîññèè è ÀÔÊ «Ñèñòåìà» äîñòèãëè äîãîâîðåííîñòè îòíîñèòåëüíî âûêóïà ãîñóäàðñòâîì 
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áëîêèðóþùåãî ïàêåòà (25% ïëþñ îäíà àêöèÿ) Êîðïîðàöèè â õîëäèíãå «Ñâÿçüèíâåñò». Ñîîòâåòñòâóþùåå 
ïèñüìî áûëî íàïðàâëåíî ìèíèñòåðñòâîì â àäðåñ ïðåìüåð-ìèíèñòðà Âëàäèìèðà Ïóòèíà, â êîòîðîì 
ðàçúÿñíÿåòñÿ, êàêèì îáðàçîì áóäåò ñòðóêòóðèðîâàíà ñäåëêà. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ÀÔÊ «Ñèñòåìà» îòäàñò 
25% ïëþñ îäíó àêöèþ «Ñâÿçüèíâåñòà» è 50% ñîòîâîãî îïåðàòîðà «Ñêàé Ëèíê», à âçàìåí ïîëó÷èò 23% ÎÀÎ 
«Ìîñêîâñêàÿ ãîðîäñêàÿ òåëåôîííàÿ ñåòü». Êðîìå òîãî, ÂÝÁ âîçüìåò íà ñåáÿ äîëã Êîðïîðàöèè ïåðåä 
Ñáåðáàíêîì â ðàçìåðå 26 ìëðä ðóá., êîòîðîìó âïîñëåäñòâèè «Ñâÿçüèíâåñò» ïåðåäàñò 25% ïëþñ îäíó àêöèþ 
õîëäèíãà. Â ïèñüìå òàêæå ãîâîðèòñÿ, ÷òî «ðàçíèöà ìåæäó îáìåíèâàåìûìè àêòèâàìè ïðèáëèçèòåëüíî 
ñîñòàâëÿåò 9 ìëðä ðóá., ïîýòîìó ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ñîãëàñèëàñü ïåðåäàòü äîïîëíèòåëüíî 
òåëåêîììóíèêàöèîííûå àêòèâû». /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 Ãîñêîðïîðàöèÿ «Ðîñíàíî» ðàññìîòðåëà â÷åðà çàÿâêè «ÑÈÒÐÎÍÈÊÑà» è «Àíãñòðåìà» íà ïðåäîñòàâëåíèå èì 
ôèíàíñèðîâàíèÿ â ðàçìåðå áîëåå 465 ìëí äîëë. äëÿ ñîçäàíèÿ ïðîèçâîäñòâà ìèêðîñõåì íîâîãî ïîêîëåíèÿ ñ 
òîïîëîãèåé îò 90 íì äî 130 íì (â îäíîì ìåòðå ìèëëèàðä íàíîìåòðîâ). Ïðè÷åì «ÑÈÒÐÎÍÈÊÑ» ïðîõîäèë 
çàêëþ÷èòåëüíûé ÷åòâåðòûé ýòàï ñîãëàñîâàíèÿ ïðîåêòà. Â êîìïàíèÿõ óòâåðæäàþò, ÷òî ïðèíöèïèàëüíî 
«Ðîñíàíî» îäîáðèëà ïðîåêòû è ñòàíåò íå òîëüêî èõ êðåäèòîðîì, íî è ñîó÷ðåäèòåëåì. Â ãàçåòå 
«ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåòñÿ, ÷òî íàáëþäàòåëüíûé ñîâåò «Ðîñíàíî» ðåøèë âûäåëèòü áîëåå 200 ìëí äîëë. íà 
ñîçäàíèå ïðîèçâîäñòâà ìèêðîñõåì ñ òîïîëîãèåé 90 íì äëÿ «ÑÈÒÐÎÍÈÊÑà». Äëÿ ýòîãî ïðåäïîëàãàåòñÿ 
ñîçäàíèå ñîâìåñòíîé êîìïàíèè, â êîòîðîé ãîñêîðïîðàöèÿ íàìåðåíà ïîëó÷èòü îêîëî 50% óñòàâíîãî 
êàïèòàëà. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÎÀÎ «ÑÈÒÐÎÍÈÊÑ» ïðèîáðåëî 51% àêöèé ÎÀÎ «Òåõíîëîãè÷åñêèé Öåíòð «Ãåîèíôîðìàòèêà». Ñòîèìîñòü 
ñäåëêè íå ðàçãëàøàåòñÿ. ÎÀÎ «Òåõíîëîãè÷åñêèé Öåíòð «Ãåîèíôîðìàòèêà» ñïåöèàëèçèðóåòñÿ íà 
ðàçðàáîòêå ýëåêòðîííûõ êàðò, íàâèãàöèîííûõ ñèñòåì, òðåõìåðíûõ ãåîèíôîðìàöèîííûõ ñèñòåì è ìîäåëåé 
îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè, êàðòîãðàôè÷åñêèõ Èíòåðíåò-ïðèëîæåíèé, à òàêæå ñèñòåì óïðàâëåíèÿ 
àâòîòðàíñïîðòîì. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÑÌÀÐÒÑ â÷åðà ñîçäàë êîìïàíèþ «ÑÌÀÐÒÑ-õîëäèíã» äëÿ óïðàâëåíèÿ àêòèâàìè ðàçíîãî 
ïðîôèëÿ. Ïî äàííûì ÅÃÐÞË, ó êðóïíåéøåãî àêöèîíåðà ÑÌÀÐÒÑ Ãåííàäèÿ Êèðþøèíà (30,47%) äâå 
Êîìïàíèè, îäíà èç êîòîðûõ ýêñïëóàòèðóåò ïàíñèîíàòû è äîìà îòäûõà, äðóãàÿ çàíèìàåòñÿ ðîçíè÷íîé 
òîðãîâëåé. Åãî ñûí Êîíñòàíòèí (20,52%) ó÷ðåäèë 11 ÎÎÎ (òîðãîâëÿ ýëåêòðîîáîðóäîâàíèåì, ãðóçîïåðåâîçêè, 
ñäà÷à íåäâèæèìîñòè â àðåíäó è ïðî÷.). /Âåäîìîñòè/ 
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Денежный рынок 
Íà ôîíå ïðîäîëæàþùåéñÿ êîððåêöèè öåí íà ãëîáàëüíûõ 
ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäêàõ è ñûðüåâûõ ðûíêàõ, êóðñ íàöèîíàëüíîé 
âàëþòû ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ ïîä äàâëåíèåì. Ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî 
äíÿ öåíà áèâàëþòíîé êîðçèíû íà çàêðûòèè ñîñòàâèëà 37,13 ðóá. (+ 9 
êîï. ê ïðåäûäóùåìó äíþ), ïðè÷åì â òå÷åíèå òîðãîâ åå ñòîèìîñòü 
äîõîäèëà äî 37,17 ðóá. Îòìåòèì, ÷òî íåñìîòðÿ íà â÷åðàøíåå ñíèæåíèå 
êîòèðîâîê íåôòè íèæå 63 äîëë. çà áàððåëü, îñîáîé àêòèâíîñòè ñðåäè 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, êàê è â ïîíåäåëüíèê, íå íàáëþäàëîñü. Òàê, îáîðîò 
ñäåëîê ïî íàèáîëåå ëèêâèäíûì èíñòðóìåíòàì «ðóáëü-äîëëàð» âî 
âòîðíèê åäâà ïðåâûñèë  2,5 ìëðä äîëë. Òàêèì îáðàçîì, íåñìîòðÿ íà, 
êàçàëîñü áû, ÿâíûé ñèãíàë, îðèåíòèðóþùèé íà ïîêóïêó âàëþòû, 
ó÷àñòíèêè íå ñïåøèëè àêòèâíî îòêðûâàòü äëèííûå ïîçèöèè, ïî-
âèäèìîìó, ïðåäïî÷èòàÿ âûæäàòü êàêîé ïîâîðîò ïðèìåò äàëüíåéøåå 
ðàçâèòèå ñîáûòèé. Òàê èëè èíà÷å, ê ñåãîäíÿøíåìó óòðó öåíû íà êîðîòêèå 
ôüþ÷åðñû íà íåôòü òîðãóþòñÿ íèæå 63 äîëë., êîðçèíà ñ îòêðûòèåì 
ïîäñêî÷èëà ñðàçó íà 20 êîï. è íàõîäèòñÿ â ðàéîíå 37,33 ðóá., à ñòàâêè 
ìåñÿ÷íûì NDF ïîäíÿëèñü ñ 9,6% äî 9,9%. Âåðîÿòíî, â ñëó÷àå 
ñîõðàíåíèÿ òðåíäà íà ìèðîâûõ ðûíêàõ, ñïåêóëÿòèâíîå äàâëåíèå íà 
ðóáëü áóäåò ïîñòåïåííî óñèëèâàòüñÿ. 

Ïåðèïåòèè âàëþòíîãî ñåãìåíòà â÷åðà íèêàê íå îòðàæàëèñü íà äåíåæíîì 
ðûíêå. Ñòàâêè íà ìåæáàíêå äåðæàëèñü â ïðèâû÷íîì äèàïàçîíå 5-7%, à 
ïî âàëþòíûì ñâîïàì - â ïðåäåëàõ 5-6%. Âïðî÷åì, ñåãîäíÿ êàðòèíà 
âûãëÿäèò èíûì îáðàçîì: âìåñòå ñ óòðåííèì âñïëåñêîì ñïåêóëÿòèâíîé 
àêòèâíîñòè íà âàëþòíîì ðûíêå, ñòîèìîñòü îïåðàöèé ïî ñâîïàì 
âîçðàñòàåò äî 8%.  

Ïðîèñõîäÿùåå íà âàëþòíûõ òîðãàõ äîïîëíÿåòñÿ ñåãîäíÿøíèìè 
âûïëàòàìè ïî ðàíåå âçÿòûì ïåðåä Ìèíôèíîì è ÖÁ îáÿçàòåëüñòâàì, 
îáúåì êîòîðûõ â ñîâîêóïíîñòè ìîæåò ñîñòàâèòü äî 251,5 ìëðä ðóá. 
(ñîîòâåòñòâåííî ïî 60 ìëðä è 187,5 ìëðä ðóá.) Ïî ðåçóëüòàòàì 
àóêöèîíîâ, ïðîâåäåííûõ ìîíåòàðíûìè âëàñòÿìè â ïîíåäåëüíèê è 
âòîðíèê, ñåãîäíÿ â ñèñòåìó ïðèäóò ñðåäñòâà â ðàçìåðå 75,6 ìëðä ðóá. 
(ïî 30 ìëðä è 45,6 ìëðä ðóá.). Íà íàø âçãëÿä, äàæå ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî 
ñóùåñòâåííàÿ ÷àñòü îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä ÖÁ, âåðîÿòíî, áûëà ïîãàøåíà 
äîñðî÷íî, ïðåäïîëàãàåìûé îòòîê ïåðåêðîåò âåëè÷èíó ïîñòóïàþùèõ 
ðåñóðñîâ, ÷òî ÿâíî óâåëè÷èò ñïðîñ íà ðàçëè÷íûå èíñòðóìåíòû 
ôîíäèðîâàíèÿ. 

Âïðî÷åì, ó÷èòûâàÿ òåêóùåå ïîëîæåíèå ñ ëèêâèäíîñòüþ, ïîêàçàòåëü 
êîòîðîé ïðåâûøàåò 1,1 òðëí ðóá., ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ðîñò 
ñòîèìîñòè ïî ïðèâëåêàåìûì íà ðûíêå ðåñóðñàì áóäåò íîñèòü ëîêàëüíûé 
õàðàêòåð. 

 

 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru
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Дата

8 июл

7 июл

возврат Минфину ранее привлеченных 60 
млрд руб.

События денежного рынка
Событие

беззалоговый аукцион объемом 175 млрд 
руб. ЦБ сроком на 5 недель

ломбардные аукционы ЦБ на срок 2 
недели, 3 мес., 6 мес. и год
аукцион Минфина объемом 65 млрд руб. 
сроком на 3 мес.
возврат ЦБ ранее привлеченных на 

аукционах 187,5 млрд руб.

размещение средств с аукционов, 
проведенных 06.07 и 07.06

6 июл

аукцион РЕПО с ЦБ сроком на 3 мес.
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Долговые рынки 
Âî âòîðíèê ñèòóàöèÿ íà ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ ñòàëà åùå áîëåå 
íàïðÿæåííîé. Åñëè ñ íà÷àëîì òîðãîâ íà îòäåëüíûõ ïëîùàäêàõ 
ïðåäïðèíèìàëèñü ïîïûòêè îòûãðûâàòü îòðèöàòåëüíóþ ïåðåîöåíêó 
ïîíåäåëüíèêà, òî ôàêòè÷åñêè ïî èòîãàì äíÿ îáâàë ïðèíÿë áîëåå 
ñåðüåçíûé ìàñøòàá. Â ÷àñòíîñòè, àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû 
ôàêòè÷åñêè «îòêàòèëèñü» äî ìèíèìàëüíûõ çà ïîñëåäíèå äâà ìåñÿöà 
çíà÷åíèé (ïî èòîãàì òîðãîâîé ñåññèè èíäåêñ S&P500 áûë íà óðîâíå 881 
ïóíêò, 1 ìàÿ – 877,5). Öåíû íåôòè òàêæå «âåðíóëèñü â ìàé ìåñÿö», ïî WTI 
ïîäåøåâåâ ïî÷òè äî 62 äîëë. çà áàððåëü, à ïî ðîññèéñêèì ñîðòàì 
îïóñòèâøèñü íèæå 62 äîëë. 

Ïàíèêó ñðåäè ó÷àñòíèêîâ ïðîâîöèðóþò çàÿâëåíèÿ ñî ñòîðîíû 
ôèíàíñîâûõ ðåãóëÿòîðîâ ÑØÀ î òîì, ÷òî òåêóùàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ 
ñèòóàöèÿ õóæå, ÷åì ïðîãíîçèðîâàëîñü, ÷òî, î÷åâèäíî, ñîïðîâîæäàåòñÿ 
ïîèñêîì «çàùèòíûõ èíñòðóìåíòîâ», íàèáîëåå ïîïóëÿðíûì ñðåäè êîòîðûõ 
îñòàþòñÿ ãîñóäàðñòâåííûå äîëãîâûå áóìàãè. Íå õî÷åòñÿ îöåíèâàòü 
ïîäîáíûå çàÿâëåíèÿ, êàê ñïåêóëÿöèþ íà ñóùåñòâóþùèõ ïðîáëåìàõ, 
îäíàêî, òåêóùåå ñíèæåíèå äîõîäíîñòåé UST ïîçâîëÿåò Ìèíôèíó ÑØÀ íå 
òîëüêî â ïîëíîì îáúåìå ðàçìåùàòü íîâûå îáÿçàòåëüñòâà, íî è äåëàòü ýòî 
çàìåòíî äåøåâëå. Íà â÷åðàøíåì àóêöèîíå áûëè ðàçìåùåíû 3-ëåòíèå 
treasuries íà 35 ìëðä äîëë. È õîòÿ bid/cover áûë íåñêîëüêî íèæå, ÷åì â 
ïðîøëûé ðàç (9 èþíÿ) – 2,62 ïðîòèâ 2,82, ñïðîñ ñî ñòîðîíû íåðåçèäåíòîâ 
îêàçàëñÿ áîëåå ñóùåñòâåííûì 54% ïðîòèâ 43,8%, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî 
äîõîäíîñòü ðàçìåùåíèÿ ñíèçèëàñü íà 0,375% äî 1,5%. 

10-ëåòíèõ UST òàêæå âûãëÿäåëè âåñüìà óâåðåííî, èãíîðèðóÿ ôàêò 
ñåãîäíÿøíåãî àóêöèîíà íà 19 ìëðä äîëë., èõ äîõîäíîñòü ïî èòîãàì 
â÷åðàøíåãî äíÿ ñíèçèëàñü íà 5 á.ï. äî 3,46% (àíàëîãè÷íîå çíà÷åíèå ïî 
èòîãàì äíÿ â ïîñëåäíèé ðàç áûëî 25 ìàÿ ýòîãî ãîäà). 

Ðîññèéñêîìó ñåãìåíòó ïîêà õâàòàåò çàïàñà ñîõðàíÿòü óñòîé÷èâîñòü ê 
ïðîèñõîäÿùåìó íà âíåøíèõ ïëîùàäêàõ â ñèëó ïîääåðæêè âíóòðåííèõ 
ôàêòîðîâ. Âìåñòå ñ òåì, ñóùåñòâóþùàÿ ñâÿçü ìåæäó äèíàìèêîé 
ñóâåðåííûõ åâðîîáëèãàöèé è ðîññèéñêèõ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê ìîæåò 
îêàçàòü äîïîëíèòåëüíîå äàâëåíèå íà ñåãìåíò ðîññèéñêèõ äîëãîâûõ 
èíñòðóìåíòîâ. Òàê, äëÿ Russia-30 â÷åðàøíèé òîðãîâûé äåíü íà÷èíàëñÿ íà 
óìåðåííî-ïîçèòèâíîé âîëíå. Ïîääåðæèâàÿ ïîëîæèòåëüíûé òðåíä, 
óñòàíîâèâøèéñÿ óòðîì â ñåãìåíòå àêöèé, êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ 
åâðîáîíäîâ äîñòàòî÷íî ïðî÷íî çàêðåïèëèñü íà óðîâíå 98,5%. Îäíàêî, ïî 
ìåðå òîãî, êàê «òàÿëà» óâåðåííîñòü èíâåñòîðîâ â îòíîøåíèè ðîññèéñêèõ 
àêöèé â ñèëó î÷åðåäíîãî îáâàëà öåí íà íåôòü è îòðèöàòåëüíîé äèíàìèêè 
ìèðîâûõ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê, êîòèðîâêàì Russia-30 ñòàíîâèëîñü âñå 
ñëîæíåå óäåðæàòüñÿ íà äîñòèãíóòûõ óðîâíÿõ. Õîòÿ ìàññîâûõ ïðîäàæ íå 
íàáëþäàëîñü, ñäåëêè â ãîñóäàðñòâåííûõ åâðîáîíäàõ ïðîõîäèëè ïî áîëåå 
íèçêèì öåíàì. Â èòîãå, ê çàêðûòèþ òîðãîâ áóìàãè Russia-30 êîòèðîâàëàñü 
â äèàïàçîíå 98,25% - 98,375%. Ñóâåðåííûé ñïðýä ñîõðàíÿåòñÿ íà óðîâíå 
430 á.ï., îäíàêî çà ïîñëåäíåå âðåìÿ ðîññèéñêèé 5-ëåòíèé CDS 
ðàñøèðèëñÿ äî 348 – 352 á.ï. Ýòî íåñêîëüêî øèðå äèàïàçîíà, êîòîðûé 
áûë çàôèêñèðîâàí â ìàå (íàïîìíèì, ÷òî ñóâåðåííûé ñïðýä â ìàå òàêæå 
áûë îêîëî 430 á.ï.), ÷òî ñîçäàåò îïðåäåëåííûå îïàñåíèÿ îòíîñèòåëüíî 
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áîëåå îñòîðîæíîãî îòíîøåíèÿ èíâåñòîðîâ ê ðîññèéñêèì ðèñêàì íà ôîíå 
ïðîäîëæàþùåãîñÿ ñíèæåíèÿ íåôòÿíûõ öåí, êîòîðûå, êàê ìû óæå 
íåîäíîêðàòíî çàÿâëÿëè ðàíåå, âûñòóïàþò íåêèì èíäèêàòîðîì ðîññèéñêîé 
ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ ó÷àñòíèêè, êàê ìû ïîëàãàåì, òîæå ïîêà íå 
ãîòîâû ê àãðåññèâíûì ïðîäàæàì. Áåçóñëîâíî, íà ôîíå îáùåãî 
íåãàòèâíîãî ôîíà êîòèðîâêè ïëàâíî «ñïîëçàþò» âíèç, íî êðóïíûõ ñäåëîê 
íå íàáëþäàåòñÿ. Â÷åðà âîëíà ôèêñàöèè â ïåðâóþ î÷åðåäü çàòðîíóëà 
íàèáîëåå ëèêâèäíûå âûïóñêè Ãàçïðîìà, ÐÑÕÁ, íî ïîñëå ñíèæåíèÿ 
êîòèðîâîê íà óðîâíå 0,25% - 0,5% âíîâü ïîÿâèëèñü çàèíòåðåñîâàííûå â 
ïîêóïêå, ÷òî ïðèâåëî ê îòñóòñòâèþ ñåðüåçíîãî èçìåíåíèÿ â êîòèðîâêàõ ïî 
èòîãàì äíÿ. 

Ñåãîäíÿ ðîññèéñêèì åâðîîáëèãàöèÿì áóäåò åùå ñëîæíåå «äåðæàòü 
îáîðîíó», âíåøíèå ðûíêè ïðèîáðåòàþò âñå áîëåå ñëàáûé âèä, 
ôàêòè÷åñêè âîçâðàùàÿñü íà óðîâåíü, ïðåäøåñòâóþùèé èþíüñêîìó ðîñòó, 
÷òî çàñòàâëÿåò èíâåñòîðîâ êîíöåíòðèðîâàòüñÿ íà áîëåå íàäåæíûõ 
èíñòðóìåíòàõ. Èñõîäÿ èç ýòîãî, ìû îæèäàåì, ÷òî êîððåêöèÿ â ðîññèéñêèõ 
åâðîîáëèãàöèÿõ ñåãîäíÿ âïîëíå ìîæåò ïðèíÿòü áîëåå àãðåññèâíûé âèä. 

Â ðóáëåâûõ îáëèãàöèÿõ ïðîèñõîäÿùåå ÷åì-òî íàïîìèíàåò ñöåíàðèé 
ñîáûòèé â ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèÿõ, à èìåííî: íåãîòîâíîñòü ïðîäàâöîâ 
âûõîäèòü íà ðûíîê ñ áîëüøèìè îáúåìàìè è ïîÿâëåíèå ïîêóïàòåëåé â 
ëèêâèäíûõ áîíäàõ, êàê òîëüêî èõ êîòèðîâêè îïóñêàþòñÿ â  ïðåäåëàõ 50 á.ï. 
Ïðè ýòîì äîïîëíèòåëüíûõ õëîïîò èãðîêàì ïðèáàâèëà íåîáõîäèìîñòü 
ãåíåðèðîâàòü ðåñóðñû äëÿ ñåãîäíÿøíèõ ðàñ÷åòîâ ñ ÖÁ (îáúåì ñðåäñòâ ê 
âîçâðàòó ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 187 ìëðä ðóá.). Â ýòîì ñâåòå öåíòð 
àêòèâíîñòè â î÷åðåäíîé ðàç áûë â ñåãìåíòå ÐÅÏÎ, ãäå ñêîíöåíòðèðîâàíû 
ñäåëêè ïî íàèáîëåå ëèêâèäíûì ÎÔÇ, à òàêæå áóìàãàì Ãàçïðîì íåôòè, 
ÂÁÄ-3, áèðæåâûõ âûïóñêîâ Ëóêîéëà, ÌÒÑ-3, ÌÒÑ-4, îáëèãàöèé ÐÆÄ. 

Â îñòàëüíîì æå, ðûíîê îñòàåòñÿ âåñüìà íåîäíîðîäíûì, óñïåøíûå 
ðàçìåùåíèÿ (ÒÃÊ-1 ðàçìåñòèëà ñâîè îáëèãàöèè ñ êóïîíîì 16,99% äî 
îôåðòû ÷åðåç 2 ãîäà, à Áàíê ÇÅÍÈÒ â ðàìêàõ àíîíñèðîâàííîãî îðèåíòèðà 
ïî êóïîíó - 15% ãîäîâûõ íà 1 ãîä), ïåðåñåêàþòñÿ ñ íîâûìè ñîîáùåíèÿìè 
î äåôîëòàõ. Êàê ñòàëî èçâåñòíî, äîïóñêàâøèé ðàíåå ïðîñðî÷êó ïî 
âûïëàòå êóïîíà Ìàêðîìèð âíîâü íå âûïîëíèë ñâîåâðåìåííî 
îáÿçàòåëüñòâà ïî 4-ìó êóïîíó îáëèãàöèé ñåðèè 02. 

Ñðåäè íàèáîëåå ÿðêèõ äâèæåíèé â êîòèðîâêàõ îòìåòèì ðîñò â áóìàãàõ 
Ãðóïïû ÃÀÇ äî 50%/50,8% ñ 42%/43,25% (bid/offer) íà ôîíå ñîîáùåíèé î 
ïðåäîñòàâëåíèè êîìïàíèè ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé íà 20 ìëðä ðóá. 
âìåñòî îçâó÷åííûõ ðàíåå 10 ìëðä ðóá. Êàê ìû ïîëàãàåì, íåñìîòðÿ íà òî, 
÷òî âñå ðåøåíèÿ, ê ñîæàëåíèþ, ïîêà îñòàþòñÿ ëèøü íà áóìàãå, ôàêòà 
ïðîäîëæåíèÿ äèñêóññèé î ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà êîìïàíèè â 
ïðàâèòåëüñòâå âïîëíå äîñòàòî÷íî äëÿ ñïåêóëÿòèâíûõ èãð «ðîçíè÷íûõ» 
èãðîêîâ. 

Ñåãîäíÿ ìàðàôîí ïåðâè÷íûõ àóêöèîíîâ ïðèíèìàþò îáëèãàöèè ñåðèè 63 
Ìîñêâû â îáúåìå 15 ìëðä ðóá., íîâûé âûïóñê ÎÔÇ ñåðèè 25066 íà 10 
ìëðä ðóá. è îáëèãàöèè ñåðèè 11 ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà (îáúåì âûïóñêà 5 ìëðä 
ðóá.). 
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Нефтегазовый сектор  
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Транспорт  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Субъекты  РФ  
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